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Il est des aperçus, en économie politique comme dans 
les autres branches des connaissances humaines, qui se 
trouvent acceptés de confiance, sans qu’on les ait soumis 
à une analyse pénétrante et à une étude véritablement 
scientifique ; le principe qui fait repousser l’emploi des 
deux métaux précieux en lui appliquant la dénomination 
de double étalon nous semble être du nombre. L’impor- 
tance qui lui a été attribuée jusqu’ici est d’autant plus 
singulière, que nos maîtres en économie politique ont 
parfaitement prouvé depuis longtemps qu’il n’existait 
aucun étalon de la valeur et que la recherche d’une pa- 
reille mesure, qui serait invariable., est aussi chimérique 
que la recherche de la quadrature du cercle. 

Cette méprise fondamentale a singulièrement nui à 
l’appréciation des services rendus par la double monnaie 
légale . Les hommes de pratique avaient beau s’appuyer 
sur l’étude exacte des faits pour montrer combien l’em- 
ploi simultané de l’or et de l’argent, en qualité d’instru- 
ments réglés des échanges, était nécessaire ; ceux qui 
prétendent se concentrer dans la théorie abstraite, et qui 
prennent l’exagération du principe pour une déduction 
rigoureuse, ont repoussé ce système comme ne méritant 
même pas l’examen. S’il était permis de mêler le plaisant 
au sévère , quand il s’agit de questions aussi graves, nous 
aurions été presque tenté de nous rappeler, en voyant 
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cette attitude, le fameux Tarte à la crème , de Molière, 
qui tenait lieu de tout raisonnement. 

Vous voulez le double étalon , nous a-t-on constamment 
répondu ; nous avons vainement protesté contre une in- 
terprétation aussi inexacte de notre doctrine ; vous voulez 
le double étalon a été la phrase cabalistique à l’aide de la- 
quelle on a voulu repousser l’emploi simultané de l’or et 
de l’argent, et la compensation à l’aide de laquelle l’em- 
ploi des deux métaux précieux rend moins instable l’ex- 
pression, toujours variable, de la valeur des choses. 

Mais nous vivons à une époque de libre examen, l’es- 
prit humain est peu disposé aujourd’hui à se contenter 
d’une vainc fantasmagorie. 11 interroge tous les prin- 
cipes, il scrute à nouveau tous les problèmes. La fameuse 
doctrine de X étalon unique ne saurait échapper à la loi 
commune, d’autant plus qu’on ne la rencontre même pas 
chez les écrivains dont on veut invoquer la légitime au- 
torité. Nous savons respecter ceux qui nous ont glorieu- 
sement précédé dans la carrière à laquelle sont voués nos 
humbles et consciencieux efforts, mais nous sommes peu 
enclin à jurer in verba magistri ; nous essayons de pour- 
suivre des recherches indépendantes, afin que la raison 
confirme ce que les précédents semblent enseigner. Sans 
aucun doute, nous sommes exposé à nous tromper et 
nous n’hésiterons jamais à reconnaître une erreur, quand 
elle paraîtra démontrée. Mais aucune étude ne ferait de 
progrès si l’on se bornait à suivre complaisamment le 
chemin battu, et ceux qui ont commencé par être accusés 
d’hérésie scientifique ont bien des fois rectifié des doc- 
trines trop facilement obéies. 

Nous ne sommes même nas en face d’une de ces doc- 
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trines vénérables, car la question que nous abordons 
n’est pas celle qui se trouvait posée dans les temps passés. 
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On n’avait envisagé le problème monétaire que du point 
de vue isolé de l’intérêt local de chaque Etat, on ne s’é- 
tait point élevé vers la région de la monnaie internatio- 
nale et du marché universel , région entièrement inex- 
plorée, dans laquelle les problèmes se présentent sous 
une tout autre face. 

Telle est la doctrine que nous avons abordée, en con- 
servant, à nos risques et périls, le plein exercice du libre 
examen. Nous avons voulu dire nettement notre pensée, 
mais nous désavouons à l’avance toute interprétation 
qui voudrait attribuer à nos investigations un vernis de 
controverse personnelle. Si la force de la conviction nous 
a quelquefois dicté des paroles sévères, elles n’ont eu en 
vue aucune polémique individuelle, et nous protestons 
contre un pareil sens qui serait donné à nos paroles. 

Le volume que nous publions en ce moment ne forme 
que la première partie de nos recherches sur V or et l'ar- 
gent. Il contient, à la suite de nos travaux antérieurs sur 
cette question, des indications à l’appui du mémoire que . 
nous avons communiqué à l’Institut réuni, le 7 octobre de 
l’année dernière. 

C’est ainsi que nous avons essayé de faire connaître le 
véritable caractère de la marche des idées en Allemagne, 
en Angleterre, en Belgique, aux États-Unis. Les débats 
du handelstag de Berlin, ainsi que la discussion de la So- 
ciété des Économistes de cette ville, présidée par 
M. Prince-Smith, se trouvent fidèlement analysés, et 
l’opinion de nombre de professeurs éminents, qui font 
autorité dans cette branche d’études, emprunte le témoi- 
gnage de communications personnelles. 

L’enquête poursuivie en France (1867 et 1868) auprès 
des receveurs généraux (trésoriers payeurs généraux) et 
des chambres de commerce a également provoqué 
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un examen attentif ; nous avons tracé l’historique des 
travaux des commissions françaises (1857, 1861, 1867, 
1868-1869), chargées de l’étude delà question moné- 
taire ainsi que de ceux de la commission internationale 
de 1867. 

Cette dernière partie va être prochainement complétée 
dans notre volume sur l'or et l’argent , que nous espérons 
publier au mois d’octobre. Il contiendra l’étude des ori- 
gines, du principe véritable et de l’application de la loi 
de germinal an XI. A défaut d’autre mérite, il aura au 
moins celui d’aborder franchement la question, et de pré- 
senter aux investigations impartiales des éléments variés 
d’appréciation définitive. 

L’adhésion obtenue de la part des économistes distin- 
gués dont les opinions et la correspondance sont rap- 
pelées dans ce volume, est de nature à soutenir nos con- 
victions et à prouver d’une façon incontestable que 
l’isolement auquel on a prétendu nous condamner 
n’existe que dans l’imagination trop complaisante de nos 
contradicteurs. Nous ne demandons que l’examen sérieux 
de la doctrine que nous avons mise en avant, en même 
temps que d’autres écrivains l’avaient légalement conçue 
en Angleterre, en Allemagne, aux États-Unis. 

Ce concours prouve que l’idée a mûri ; au lieu de vou- 
loir l’étouffer sous le poids d’un dogmatisme intolérant, 
qu’on lui applique la -doctrine large, chère aux écono- 
mistes, qu’on la discute dijgrèmqnt, ét nous ne sommes 
nullement inquiet du résultat. 

Lascialo pur andar chè farà buon viaggio. 



Paris, 5 juillet 1869. 



L. Wolowski. 
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LA QUESTION MONÉ 



A LA SOCIÉTÉ D’ÉCONOMIE POLITIQUE DE TARIS 



RÉUNION DU 1 er JUIN \ 867 

M. Wolowski, membre de l'Institut, ne saurait admettre 
l’expression â'éta/on appliquée à la monnaie : elle laisse sup- 
poser la recherche d’une mesure fixe, invariable, destinée à 
déterminer le prix des choses, comme le mètre établit la lon- 
gueur, le kilogramme indique le poids, le litre traduit la ca- 
pacité. Rien de pareil ne se rencontre quand il s’agit de la 
valeur , qui résulte d’un rapport essentiellement variable : ici 
la grandeur, destinée à servir de terme de comparaison aux 
autres grandeurs do môme espèce, est mobile de sa nature : 
elle ne présente rien d’absolu ; elle change de signification 
suivant les temps et suivant les lieux. 

Un point sur lequel tous les économistes sont d’accord, 
c’est qu'il ne saurait y avoir à' étalon de la valeur, c’est que 
le rechercher c’est affronter un problème analogue à celui do 
la quadrature du cercle. En englobant dans un môme ordre 
d’idées les poids et mesures avec la monnaie, et en appliquant 
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une dénomination ayant déjà un sens défini à V évaluateur 
commun, on arrive, par la confusion du langage, à une con- 
fusion dans les idées. — Toute science exige une langue bien 
faite; il n’y a aucun pédantisme à vouloir préciser le sens 
des termes qu’on emploie, autrement on risquerait fort de 
voir les débats sur les principes dégénérer en une vaine que- 
relle de mots. 

Le point de départ de cette discussion doit donc être la re- 
connaissance d'un fait capital : il n’y a point d 'étalon fixe en 
ce qui concerne l’estimation des choses, on ne saurait ren- 
contrer ici qu’un objet variable par nature , et tout ce qu’il 
est permis de rechercher, c’est que le terme de comparaison 
admis soit aussi stable que possible, sans qu'il puisse jamais 
atteindre la stabilité parfaite. 

La question devient plus sérieuse quand on songe que 
la marchandise-tierce, destinée à servir de terme commun 
de comparaison à tous les produits et à tous les services, doit 
aussi traduire le sens de tous les engagements, de toutes 
les conventions, de tous les contrats, et qu’elle est seule 
armée du droit d’accomplir les transactions, étant dotée 
par la loi de la faculté libératoire. La monnaie acquitte les 
dettes, elle solde les dommages-intérêts, elle traduit en un 
langage universel les rapports particuliers des hommes entre 
eux. Pour mesurer de la manière la moins imparfaite les va- 
leurs, elle doit posséder une valeur intrinsèque, être elle- 
même une marchandise. Mais elle constitue une marchan- 
dise sui (jeneris , d’un caractère spécial; en effet, aucune 
autre marchandise n’est, du consentement commun .des 
hommes, aussi bien qu’en vertu d’une disposition impéra- 
tive de la loi, appelée à jouer un rôle essentiel dans l’en- 
semble des transactions. Présente ou absente, la monnaie les 
détermine toutes; qu’elle passe de main en main, comme 
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objet d’échange, ou qu’on ne l’emploie que pour préciser le 
sens des stipulations arretées, elle domine le marché, elle 
devient le lien de tous les rapports. Rien de plus utile, de 
plus important que d’en amoindrir les variations, sous un 
double point de vue, et pour la fixité de l’instrument maté- 
riel, et pour la stabilité de la mesure que cet instrument 
constitue. 

Cette question présente un aspect technique et un aspect 
économique. M. Wolowski croit qu’on s’est jusqu’ici plus pré- 
occupé du premier que du second. On a prétendu que tous 
les économistes étaient d'accord pour proscrire le double 
étalon ; ce qui est vrai, c’est qu’une inexactitude de langage 
a fait employer cette locution pour désigner la coexistence 
des deux monnaies d’or et d’argent, liées par un rapport 
légal et uniforme. On ne saurait vouloir un double étalon, 
là où il n’en existe même pas un seul. On confond le sens 
technique donné à la détermination fixe d'une base de com- 
paraison pour les pièces de métal précieux mises en circula- 
tion, avec le sens économique de la monnaie, c’est-à-dire avec 
la mesure des prix. Du moment où le malentendu ainsi pro- 
duit se trouvera dissipé, la solution du problème se trouvera 
singulièrement simplifiée. On reconnaîtra combien il était 
inutile de citer de grands noms complètement étrangers au 
débat actuel, et d’invoquer des opinions émises à l’occasion 
de données tout à fait différentes. 

Loin d’admettre la prétendue condamnation qu’on a voulu 
présenter comme fulminée par d’illustres penseurs, et par 
l’unanimité des économistes, contre la doctrine qu’il sou- 
tient, M. Wolowski exprime la conviction que la plupart 
n’ont même pas abordé l’examen de la seule question véri- 
tablement économique, engagée dans le débat, c’est-à-dire 
la question de la stabilité de la mesure, nécessairement va- 
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riable, employée à déterminer la valeur relative des choses 
et à traduire le sens des contrats. 

La solution du problème technique est par elle-même 
d’une haute importance ; personne ne contestera que l’idée 
de relier le système des monnaies à l’immuable fixité du sys- 
tème métrique ne mérite une reconnaissante admiration. Il 
faut que la substance des instruments employés soit toujours 
et identiquement la môme : en précisant la quotité d’alliage, 
et, par conséquent, la proportion exacte du métal fin, et en 
établissant le rapport constant de chaque pièce de monnaie 
avec l’étalon primordial de toutes les mesures, le mètre, par 
conséquent avec le globe terrestre, le législateur a conçu 
une grande pensée, destinée à mettre un terme aux tristes 
altérations infligées aux monnaies sous l’ancien régime. Dé- 
sormais chaque disque de métal, recouvert du signe de la ga- 
rantie publique, possède un poids invariable d’or ou d’argent, 
à un degré de fin permanent. 

C’est une grande conquête ; elle sert de base à la régulari- 
sation définitive du système monétaire. En vertu de la loi de 
germinal an XI qui nous régit, nous connaissons d’une ma- 
nière précise la quantité de métal fin contenue dans chaque 
disque employé aux échanges. 

Mais en dehors de cette satisfaction légitime et heureuse 
donnée à l’application du système métrique se trouve, sui“ 
vant M. Wolowski, le problème économique qu’il importe de 
vider. Le consentement spontané et universel a fait adopter 
les deux métaux précieux, l’or et l’argent, doués à peu près 
au môme degré de toutes les qualités monétaires, et les lois 
des pays civilisés leur ont, simultanément ou séparément, 
attribué la force libératoire, en leur imprimant le caractère de 
monnaie légale. 

Pourquoi les métaux précieux ont-ils été l’objet de cette 
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préférence, d’abord spontanée, ensuite légale et obligatoire? 
C’est parce que moins que toute autre marchandise de na- 
ture à être conservée sans peine, transportée facilement, 
divisée et réunie à volonté, homogène et durable, les mé- 
taux précieux varient, quant à leur valeur intrinsèque, pour 
les périodes qu’embrassent d’ordinaire les conventions hu- 
maines. Cette stabilité relative importe peu dans le troc, dont 
l’effet se trouve immédiatement accompli; elle importe 
beaucoup dans les transactions à terme plus ou moins éloi- 
gné. « Dans l’impossibilité d’avoir une monnaie dont la valeur 
soit invariable, le commerce a choisi les métaux dont la va- 
leur varie le moins. La perfection des monnaies est un terme 
qu’on ne peut atteindre, mais dont on doit se rapprocher au- 
tant que possible L » 

Cette première étape franchie, il faut examiner quoi est 
celui des deux métaux, l’or ou l’argent, qui peut être em- 
ployé avec le plus de stabilité (c’est la considération ca- 
pitale) à la fonction monétaire, ou bien si le but ne se trou- 
verait point atteint d’une manière plus directe et plus sûre 
par l’adoption simultanée des deux métaux, ainsi qu’on l’a 
fait, en vertu d’une impulsion instinctive, chez tous les peuplos 
civilisés. Le législateur doit-il obéir à la lendanco indiquée 
par la nature des choses et par la coutume, ou bien vaut-il 
mieux qu’il fasse un choix plus ou moins arbitraire et qu’il 
impose un seul métal préféré comme unique instrument li- 
bératoire ? Telle est la véritable, la seule question à débattre ; 
elle se rattache à un intérêt économique dont il importe do 
saisir nettement la portée. 

La plupart des écrivains qui se sont occupés delà monnaie 
n’ont envisagé la difficulté que par un seul côté, en se rat- 
tachant, souvent à leur insu, aux préjugés du système mer- 

1 Second rapport de M. Bérenger, 17 fruetidor an X. 
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cantile. Nous sommes, Dieu merci, loin des temps où l'accu- 
mulation des métaux précieux passait pour l’unique élément 
de la richesse. Le but que l’on poursuivait., c'était de conser- 
ver les masses d’or et d’argent, d’empêcher qu’elles ne s’écou- 
lassent au dehors. On voulait maintenir un rapport fixe entre 
la valeur des pièces d’or et des pièces d’argent, et en même 
temps conserver constamment celles-ci dans la circulation 
intérieure. Pour les retenir, il fallait les ramener sans cesse 
à l'équilibre matériel; autrement le métal le moins évalué 
légalement, attiré au dehors par un meilleur accueil sur le 
marché libre, aurait forcément quitté le pays. De là les re- 
fontes successives que favorisait aussi l’appât d'un bénéfice 
illégitime recueilli par le fisc ; ces refontes remplaçaient la 
naïve et audacieuse altération des monnaies des siècles plus 
reculés et arrivaient au même résultat, à la dégradation des 
espèces. 

En présence de ce désordre, alors qu’il s'agissait d’empê- 
cher que la mauvaise monnaie ne chassât la bonne, des pen- 
seurs distingués ont montré que la source du mal était dans 
le rapport fixe d’une valeur légale entre l’or et l’argent, à une 
époque où l'importance moindre des réserves accumulées 
devait faire sentir d’une manière plus énergique et plus ra- 
pide l'influence des nouveaux arrivages métalliques. 

On s'inquiétait davantage de la conservation matérielle 
des métaux précieux que de la stabilité de l’instrument des 
échanges dans les rapports avec la sincérité des conventions. 

Quand Petty et Locke ont parlé contre l’emploi cumulé des 
deux métaux destinés à servir de mesure dans les échanges, 
ils ont dénoncé cet emploi simultané comme sujet à un échec, 
s’il devait toujours s’exercer au même moment, dans le même 
pays. Ils avaient raison en principe rigoureux, alors qu’on 
visait à conserver les deux métaux et à contrecarrer l’expor- 
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tation ; mais ils ne songeaient point à l’effet naturel qu’en- 
traîne l’équilibre des valeurs. On voulait retenir d’une façon 
permanente l’or et l’argent ; il fallait, à moins de se condam- 
ner à l’expédient inique et onéreux des refontes successives, 
n’adopter qu’un seul métal comme instrument légal des trans- 
actions. 

Le système est clair ; il peut, dans une certaine acception, 
passer pour rationnel, mais il ne réalise nullement la pensée 
de la mesure invariable de la valeur des choses, qui occupait 
déjà l’esprit de Petty et de Locke. «Ils faut, disaient-ils, que 
cette mesure reste pérpétuellement la même et reste dans la 
môme proportion de valeur. Prendre pour mesure commune 
de la valeur commerciale des choses, des matières qui n’ont 
pas entre elles de rapport fixe et invariable, c’est comme si 
l’on choisissait pour mesure de la longueur un objet qui fût 
sujet à s’allonger ou à se rétrécir ...» Ce que Petty et Locke 
ne voyaient pas suffisamment, c’est que l’inconvénient dont 
ils parlent est inévitable du moment où il s’agit de mesurer 
la valeur. Quand il n’y aurait dans chaque pays qu’un 
seul métal pour servir de monnaie de compte, de gage des 
conventions et de mesure des valeurs, ce métal serait tou- 
jours sujet à renchérir ou à baisser : le métré de la valeur 
n’échapperait jamais d’une manière absolue à la condition 
de s’allonger ou de se rétrécir. 

Comment pourrait-il y échapper d'une manière plus dura- 
ble et moins incomplète ? Tel est le véritable problème éco- 
nomique à vider. Le rapport permanent établi entre chaque 
disque de métal et le système métrique a heureusement ré- 
solu le problème technique, en rendant immuable la sub- 
stance monétaire; il importe de compléter l’œuvre en obte- 
nant la fixité la moins imparfaite de la valeur. 

La solution admise 'parla loi de germinal an XI est la 
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meilleure, la plus conforme à l’intérêt général. Le législa- 
teur n’a nullement prétendu, comme une étude incomplète 
le lui impute à tort, que l’or et l’argent dussent demeurer 
dans un rapport absolument invariable; il a simplement 
ouvert la faculté alternative de se libérer en une quotité dé- 
terminée d’or ou en une quotité également déterminée d’ar- 
gent; il a établi le change légal entre les deux métaux, com- 
prenant à merveille que la variation du rapport ainsi établi 
ferait payer avec le métal qui aurait diminué de valeur. 

On taxe cette règle d’injustice, on prétend que le créancier 
se trouve sacrifié au débiteur, et que par un jeu alternatif 
de diminution do valeur tantôt de l’un, tantôt de l’autre mé- 
tal, on arrive à dégrader la monnaie et à fausser le résultat 
des conventions. En la formulant ainsi , M. Wolowski ne 
pense pas avoir affaibli la portée d’une objection qu’il re- 
garde comme mal fondée de tout point. 

Ouel est l’effet de la prescription légale? Examinons-le 
dans trois hypothèses . 

La proportion indiquée se maintient, ou se rétablit; per- 
sonne ne peut se plaindre : c’est le but même qu’on poursuit. 
Mais chacun le reconnaît, ce but ne saurait être constam- 
ment atteint : il se produira certaines oscillations, tantôt au 
profit de l’or, tantôt au profit do l’argent, et le débiteur 
se libérera de préférence dans le métal le moins évalué. 
C’est vrai; loin d’y voir un mal, il faut y reconnaître le le- 
vier à l’aido duquel l’équilibre rompu tend à se rétablir 
de lui-même. La facilité d’arrivage des métaux est telle 
que la plus légère différence dans le prix suffit pour appeler 
celui qui permet de réaliser à meilleur compte les engage- 
ments contractés. Mais aussi en présence de 1 offre accrue, la 
demande se porte tout entière de ce côté et fait contre-poids à 
la baisse. Telle est l’explication naturelle d’un phénomène qui 
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serait difficile à expliquer, si l’on faisait abstraction de l’heu- 
reuse faculté ouverte chez nous par la loi de germinal an XI. 

Nous avons traversé, durant ces soixante dernières années, 
la plus grande révolution métallique qui ait visité le monde, 
depuis la découverte de l’Amérique. Dans un court espace 
de temps, les mines de la Russie, les placers de la Californie, 
les exploitations de l’Australie ont quadruplé la masse de l’or 
en portant la somme de ce métal, répandue aujourd’hui sur 
la terre, à 29 milliards de francs, somme supérieure à celle 
de l’argent, tandis qu’au commencement du siècle il existait 
presque trois fois autant d’argent que d’or. Cependant, 
après des oscillations très-faibles, puisque la prime au profit 
de l’argent n’a pas dépassé 15 francs pour 1000, le rapport 
entre les deux métaux se trouve revenu au point indiqué par 
la loi de germinal, si maltraitée, si honnie, et dont les dé- 
fenseurs ont été, récemment encore, rudement malmenés! 

Ce résultat est l’éclatante justification du système adopté, 
il en fait ressortir le mérite, capital en celte matière, de con- 
duire à la plus grande stabilité de la mesure admise pour la 
valeur des choses, et, par conséquent, au respect le plus 
constant et le plus fidèle des conventions arrêtées. 

Que serait-il arrivé si le législateur avait adopté d’une 
manière exclusive l’un des métaux précieux? 

S’il avait préféré l’or, comme on voudrait le faire aujour- 
d’hui, que seraient devenus les prix et les contrats, en pré- 
sence d’une masse presque quadruplée ? Quel bouleverse- 
ment dans les rapports! quelle hausse nominale des valeurs! 
quelle perte infligée à ceux qui travaillent M quelle spoliation 
des créanciers ! 

S’il avait préféré l’argent, la position eût été encore plus 

1 Les salaires se ressentent le moins et le plus lard de la baisse de la va- 
leur monétaire. 
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difficile, car l’expansion rapide de la production et des échan- 
ges aurait souffert de l’insuffisance du stock monétaire ; les 
prix auraient baissé, les engagements du passé se seraient 
aggravés, les débiteurs auraient été écrasés sous le poids des 
dettes, subitement devenues beaucoup plus lourdes par l’ex- 
haussement de la valeur de l’argent, employé comme seul 
moyen de libération légale. 

Notre Code, dans une prévision sage et humaine, a tou- 
jours eu soin de ménager la position de l’obligé : dans le 
doute, il veut que l’interprétation légale favorise celui-ci. On 
serait arrivé, au contraire, à peser sur la condition qui doit 
demeurer la plus favorable. 

Qu’on ne dise point que le déplacement successif dans la 
valeur intrinsèque de l’instrument des échanges rétablirait 
l’équilibre entre la position du créancier et celle du débiteur, 
en favorisant tantôt l’un et tantôt l’autre, tandis que le droit 
de payer avec le métal le moins évalué sacrifie constamment 
le créancier. — La succession d’une injustice à une autre 
injustice amène le désordre, au lieu de créer l’harmonie des 
intérêts. Ce dont un législateur sage doit se préccuper, c’est 
de restreindre ces écarts et d’arriver à les compenser, non 
en leur donnant un essor libre, mais en les ramenant sans 
cesse au centre de gravité et en créant une sorte de moyenne. 
La construction du pendule compensateur, composé de deux 
lames de métal agissant en sens inverse, ramène à la régu- 
larité la mesure du temps, qui aurait été constamment trou- 
blée par l’influence de l’atmosphère si le pendule n’était 
formé que d’un seul métal. L’emploi simultané de l’or et de 
l’argent conduit à un résultat analogue en ce qui concerne 
la mesure de la valeur, qu’il rectifie et dont il modère les 
oscillations. La possibilité de s’acquitter avec celui des mé- 
taux dont la production, subitement accrue, fait baisser le 
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prix, renferme la. baisse dans une limite étroite, et conseive 
le sens fidèle des contrats. 

Qu’on n’évoque point l’exemple de l’Angleterre, comme 
fournissant la preuve d’une condition exempte de péril, alors 
qu’un seul métal, l’or, y sert d’instrument légal des échanges. 
Cet argument appelle une double réponse. —Plus d’une fois 
des voix autorisées se sont élevées de l’autre côté du détroit 
pour dénoncer les inconvénients de cet état do choses, et 
pour demander que l’argent reprît dans la circulation la 
place à côté de l’or. D’ailleurs l’argent sert de tender légal 
aux Indes, cette immense fraction de l’empire britannique 
avec laquelle les relations de la mère patrie sont si multi- 
pliées. En réalité, ce vaste et puissant empire emploie et 1 01 
et l’argent. — Enfin, lorsqu’il s’agit d’étudier l’eflet d une con- 
vention qui devrait embrasser le monde en entier, et y in- 
troduire le môme système monétaire, on aurait tort d invo- 
quer le résultat acquis pour un seul pays. Personne n ignoïc 
que le marché universel des métaux pi'écieux ramène promp- 
tement l’équilibre métallique. L’emploi monétaire de 1 argent 
à côté de l’or dans d’autres grands Etats, et notamment en 
France, a singulièrement contribué à rendre plus stable la 
valeur de l’or en Angleterre; il empêche les revirements subits 
de porter le trouble dans les transactions. Ce qu’ii est utile 
d’étudier, c’est l’effet probable qu’auraient produit les allu- 
vions soudaines et énormes de l’or depuis un quart de siècle 
si l’or avait été seul instrument légal des échanges, dans 
tous les pays civilisés. On arriverait à constater le péril qui 
en serait résulté et qui accompagnerait toute solution absolue. 
Le marché du monde a besoin de l’or et de l’argent. Se ren- 
fermer dans l’emploi de l’un de ces deux instruments métal- 
liques, ce serait aggraver et multiplier les crises commer- 
ciales,' ce serait altérer d’une manière continue le sens des 
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contrats et la stabilité des relations dont la monnaie est l’âme. 

L’esprit humain n’est que trop disposé à s’abandonner à 
l’impulsion d’un seul principe, en oubliant que, si l’on mé- 
connaît les influences diverses qui font de toute solution juste 
une résultante de forces diverses, on risque fort, avec le 
meilleur point de départ et sur la voie prétendue d’une in- 
flexible logique, d’aboutir à l’absurde. La vérité n’est point 
dans cette poursuite rectiligne ; elle se rencontre presque 
toujours au point d’intersection d’influences diverses, dont 
il importe de tenir compte. Il en est ainsi dans l’appli- 
cation spéciale de ces idées à la question monétaire : on 
veut obéir à la déduction mathématique d’un principe, il 
vaut mieux être moins absolu. L’intérêt général ne trouve- 
rait point une satisfaction complète dans l’emploi exclusif d’un 
seul métal à l’outillage monétaire; en réunissant les deux 
métaux, en les balançant l’un par l’autre, la loi de germinal 
an XI a donné une solution prudente et rationnelle au pro- 
blème économique de la mesure de la valeur, mesure qu’elle 
a contribué à rendre moins imparfaite en la rendant plus 
stable. 

Grâce aux dispositions admises, la France est passée sans 
souffrance aucune et presque sans s’en apercevoir de l’em- 
ploi habituel do l’argent à l’emploi habituel de l’or, et 
si la production métallique amenait une révolution en sens 
contraire, celle-ci s’opérerait avec la même facilité, sans 
qu’on eût besoin de mettre en mouvement le balancier légis- 
latif. La loi de germinal ouvre une faculté alternative, elle 
n’impose point une obligation absolue : là est son mérite, de 
là vient son efficacité : elle laisse agir la force des choses , elle 
maintient, en ce qui concerne l’action monétaire, le laissez- 
faire et le laissez-passer, chers aux économistes. Elle sait à 
merveille qu’on n’emploiera pas toujours les deux métaux à 
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la fois, qu’on pourra se servir plus communément à certaines 
époques de l’un, et à d’autres époques de l’autre. C/est juste- 
ment cette faculté d’emploi alternatif qui maintient l’équi- 
libre : au lieu d’être un mal, elle sert de levier pour le main- 
tien des relations régulières et sûres. On se conforme à la 
nature des choses en ne mettant hors la loi aucun des deux 
métaux qui sont appelés à remplir la même fonction écono- 
mique, puisqu’ils possèdent tous doux les qualités requises 
pour s’en acquitter. 

M. Wolowski ne croit point devoir entrer pour le moment 
dans l’examen des travaux qui ont précédé la promulgation 
de la loi de germinal an XI ; cet examen exigerait trop de 
temps. Il se bornera à résumer le résultat des recherches qu’il 
a faites et qu’il se propose de publier. — Quand on ne confond 
point les études préparatoires de l’an VI et de l’an IX avec 
les résolutions définitives de l'an XI, on acquiert prompte- 
ment la conviction que la loi précitée a simultanément adopté 
l’or et l’argent comme instruments légaux des payements, 
qu’elle a déterminé d’une manière précise la fixité substan- 
tielle des pièces de monnaie d’or et d^argent en les reliant 
d’une manière directe au système métrique, enfin, qu'on 
ouvrant la faculté alternative de payer en monnaie d’or ou 
d’argent, elle n’a point prétendu maintenir, en fait, entre les 
doux métaux un rapport fixe et invariable; elle a, au con- 
traire, prévu la variation de ce rapport, et elle en a fait un 
levier pour entretenir, dans une large acception, la stabilité 
de la mesure des valeurs. 

Elle a repoussé l’idée de frapper l’un des deux métaux, 
l’or, sous la forme de disques dont on se bornerait à indi- 
quer le poids; elle n’a pas voulu obtenir des médailles, mais 
une véritable monnaie courante, pour laquelle une dénomi- 
nation, accessible à tous, est indispensable. 
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Il fallait, du moment où l'on admettait une monnaie d’or 
exprimée en francs, ou bien se préparer à un régime de 
refontes successives, combattu par Bérenger et définitive- 
ment rayé du projet tel qu’il avait été formulé dans l’an IX, 
ou bien adopter une série de pièces d’or et d’argent déter- 
minée d’une manière fixe, en laissant libre cours au mouve- 
ment naturel de l’offre et de la demande. C’est là ce que le 
législateur a fait, d’accord avec les vrais principes d’économie 
politique et avec les exigences de la sincérité des transactions. 

L’expérience a pleinement confirmé la solution admise. 
L’application de la loi de germinal n’a présenté aucun in- 
convénient qu’on puisse signaler d’une manière quelque peu 
sérieuse; elle a ouvert, au contraire, le champ libre au jeu 
naturel des relations sincères., elle a maintenu l’équilibre des 
^r/qjpoçts et la sécurité des transactions. 

Le^yftpu vement d’exportation d’or ou d’argent, qu’elle 
peut alternativement amener, n’a rien qui effraye les parti- 
sans du principe sérieux du frce (racle. Que la marchandise- 
métal émigre, quand elle y rencontre un avantage, tant 
mieux, tout le monde en profite ; laissez-la librement aller 

- N. 

~ et .vCatr, ce sera le meilleur moyen d’approvisionner tou- 

«À' V* 

qours le marché monétaire dans la mesure des besoins effec- 
tifs; au lieu de s’effaroucher de ce résultat par réminiscence 
des préjugés mercantiles, il faut s’habituer aux heureuses con- 
séquences du free trade ; qu’on ne se borne point à consacrer 
ce principe en l’approuvant des lèvres, mais qu’on constate 
la féconde réalité des rapports qu’il régularise. Pour accepter 
la pensée de la loi de germinal, il suffit de s’habituer au 
régime de la liberté des transactions dans ce qu’il a de plus 
conforme à l’intérêt général. 

Adopter aujourd’hui l’or comme unique instrument mo- 
nétaire dans le monde, ce serait courir gratuitement au- 
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devant d’un grand danger. Si l’argent était mis à la réforme, 
en ce qui concerne cet emploi, la demande se porterait du 
côté de l’or avec une intensité qui en élèverait nécessaire- 
ment le prix : il en résulterait une lourde aggravation des 



charges imposées aux débiteurs, et notamment à l’Etat, dont 
la dette publique serait virtuellement accrue par la hausse 
survenue dans la valeur intrinsèque de la monnaie. 

M, Wolowski dit en terminant qu’on a prétendu voir dans 
l’opinion qu’il développe une idée excentrique ; elle n’aspire 
môme pas à passer pour une idée hardie et nouvelle ; elle a 
déjà obtenu l’assentiment de beaucoup de penseurs distin- 
gués, d’économistes éminents. Mais, quand il aurait été seul 
à la soutenir, ce qui heureusement n’est pas, M. Wolowski 
n'aurait point reculé devant cette tâche; si on hésitait à 



l’importance relève surtout des falsifications 
bitrairement dans le passé. Sous les deux rapports, la loi 
de germinal an XI a rendu un service signalé ; elle a, en 
effet, produit un doubLe résultat ; elle a précisé la fixité de 
1 3 instrument monétaire, et. mis désormais à l’abri de toute al- 
tération arbitraire ou frauduleuse , en établissant une re- 
lation intime entre la fabrication des espèces d’or et d’argent 
et le système métrique ; elle a en même temps favorisé la 




sure des valeurs et comme expression de toutes les con- 
ventions. 



Ce qu’il faut, c’est dégager nettement le prc 
mique, qui consiste dans la stabilité relative 
de la valeur, et qui est le grand intérêt actuel, 
technique qui vise à rendre exacte et immt 
position matérielle des pièces de monnaie, p 



produire une pensée parce qu’elle n’est pas e 
par beaucoup, que deviendrait le progrès? 
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Ce que ce point de vue semble présenter de nouveau 
tient uniquement à d’anciennes habitudes, et à l’étude par- 
tielle à laquelle se sont livrés beaucoup d’hommes distin- 
gués, au lieu de s’élever à une élude d’ensemble qui em- 
brasse tous les aspects de la question. Devant la Société 
d’économie politique, il importait de mettre en lumière les 
conditions qui doivent concourir à la stabilité la plus grande 
possible dans la mesure nécessairement variable de la valeur. 
M. Wolowski a essayé de le faire, persuadé que d’autres 
ne larderont pas à s’engager dans une voie trop négligée 
jusqu’ici . 

Il 



LETTRE 

A SI. LE RÉDACTEUR DU JOURNAL DES DÉBATS 

Paris, 0 niai 1867. 

J’ai lu dans le Journal des Débats du 4 mai un article qui 
frappe d’un blâme sévère un vote de la commission récem- 
ment rénniesous la présidence dc.M. do Parieu', vote relatif 
à l'emploi simultané de l'or et de l’argent pour l’outillage 
monétaire. Ceux qui ont contribué à fair.e prendre une pareille 
décision auraient contredit les enseignements de la science; 
ils auraient résolu dans un sens contraire à la régularité des 
transactions et au principe même de l’équité une question 



1 C»*tle commission était composée de MM. do P arien , vice-président du 
Conseil (T Etat, membre de l’Institut. Michel Chevalier, membre de l’insli- 
tut, sénateurs; Cm oui n , vice-président du Corps législatif; Louvel, député; 
de Lavenay. président de la section des finances du Conseil d’Etat; Dutil- 
leul , directeur du mouvement des fonds au ministère des finances; Pelouse, 
président de la commission des monnaies, membre de l’Inslitut; Andoui'lc , 
sous-gouverneur de la Banque de France, et Wolowski , professeur d’éco- 
nomie politique, membre de l’institut. 



SUR LA QUESTION MONETAIRE. 



XIX 



qui a censé d'être controversée parmi les économistes . Cette 
décision ferait, dit-on, un seul et même tout avec le crédit 
dont jouissait chez nous lo système prohibitif après qu’il avait 
été discrédité ailleurs, et avec le préjugé qui maintient en- 
core la limitation absolue du taux de l’intérêt. 

Je tiens à honneur d’avoir fait partie de la majorité de six 
voix contre trois (un membre de la commission absent, pour 
cause de maladie, avait exprimé son opinion dans une lettre 
adressée au président), de cette majorité qui s’est prononcée 
dans le sens des dispositions consacrées par la loi de germi- 
nal an XI, et appliquées non-seulement sans le moindre 
inconvénient, mais avec grand avantage depuis soixante- 
quatre ans. Qu’il me soit permis de le dire, j’ai cependant 
travaillé avec dévouement pendant plus de trente ans à l’ap- 
plication de la liberté commerciale, et je demande l’aboli- 
tion de la loi de 1807 sur le taux de l’intérêt; mais je ne 
saurais admettre, en thèse générale, lo principe de ce qu’on 
appelle improprement l 'étalon unique en matière monétaire. 

La France, prétend-on, a deux monnaies légales, elle n’a qu’un 
seul étalon. Nous nous expliquerons tout à l’heure au sujet do 
V étalon; commençons par faire remarquer que la France pos- 
sède aujourd’hui trois monnaies légales, car ce titre appartient 
aussi, jusqu’à concurrence de 50 francs, à la monnaie division- 
naire. Loin de souffrir de celte diversité, nous en avons profité. 

On ajoute : « Parce que les deux métaux précieux possè- 
dent en France la qualité de monnaie légale, on a souvent 
dit que la France avait le système du double étalon ; mais 
cetto locution n’a pas la correction nécessaire. » 

Je suis de ce dernier avis, mais je condamne par d’autres 
motifseette confusion de langage. On a tort de vouloir ap- 
pliquer l’idée de l 'étalon à la monnaie. On a tort de vouloir 
englober celle-ci dans la catégorie des poids et mesures. 
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S’il est une vérité reconnue, proclamée par tous les éco- 
nomistes, c’est qu’il n’y a pas d'étalon de la valeur , qu’il n’y 
en a jamais eu, et qu’il n’y en aura jamais. La science éco- 
nomique énonce cette vérité, comme les mathématiques 
disent qu’il n’y a pas de quadrature du cercle. Cela vient do 
ce que l’on ne saurait rencontrer ici aucun point de départ 
n variable dans tous les temps et dans tous les lieux. Quand 
il s’agit de longueur, de capacité, de poids, on les détermine 
en grandeurs constantes; mais quand il s’agit de la valeur, 
comme elle ne saurait être mesurée que par une grandeur 
du même ordre prise pour unité, c’est-à-dire par une valeur , 
celle-ci, au lieu d’être fixe, change elle-même; on ne peut 
arriver qu’à un rapport entre deux choses mobiles. Le pré- 
tendu étalon monétaire se modifie plus ou moins, suivant les 
circonstances; il ne saurait éviter la loi commune à tout ce 
qui ne rentre point dans le domaine de l’absolu. 11 ne pré- 
sente, comme point do comparaison, aucun fait constant, 
immuable. 

« Il est, dit un économiste distingué trop tôt enlevé à la 
science, M. Théodore Fix 1 , tout aussi impossible d’établir 

<5 

un étalon de la valeur qu’il est impossible de trouver une 
mesure exacte, mathématique, permanente de nos besoins, 
de nos passions, de nos désirs, de nos goûts, de nos fantai- 
sies. Toutes ces manifestations, variables de leur nature, 
communiquent leur variabilité à la valeur, c’est-à-dire aux 
rapports qui existent entre ces besoins, ces passions, ces dé- 
sirs, ces goûts, ces fantaisies et les choses propres à satis- 
faire ceux-ci. C’est là le dernier mot de la science : il est 
fondé sur l’observation, et il résistera aussi bien aux raille- 
ries des hommes d’Etat qu’aux affirmations ambiguës des 



1 Journal des Economistes, 1844, t. ]X, p. 12. 
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partisans d’un étalon de la valeur, gens qui négligent l’étude 
des faits pour se livrer à des rêveries métaphysiques. » 

C’est sur la nature elle-même, sur une fraction du méri- 
dien terrestre, que repose l’invariabilité du système métri- 
que, la fixité de l 'étalon des poids et mesures. La valeur n’ad- 
met rien d’analogue; elle ne peut rencontrer qu’une' mesure 
changeante et imparfaite. Tout ce qu’il est permis d’atteindre 
dans cette direction, c’est la mesure le moins variable, le 
moins imparfaite, telle que la présentent les métaux pré- 
cieux, l’or et l’argent, doués tous les deux, presque au même 
degré, de qualités qui les ont toujours fait servir ù l’outil- 
lage monétaire des peuples civilisés. 

Il ne saurait y avoir un double étalon de la valeur, par 
cette raison décisive qu’il ne saurait même en exister un 
seul ; vouloir appliquer une dénomination qui a un sens net 
et précis à une relation différente, c’est arriver, par la con- 
fusion du langage, à la confusion des idées. 

L’or et l’argent ont été acceptés comme marchandise in- 
termédiaire, éprouvée et garantie, parce que, pour la courte 
durée des transactions humaines dont ils traduisent le sens 
et la portée, ils varient peu. La perfection relative du sys- 
tème consiste à faire varier le moins possible cette mesure 
des stipulations et des engagements, des contrats et des sa- 
laires, cette marchandise d’une nature particulière qui seule 
possède, en vertu de la loi, la faculté libératoire , c’est-à- 
dire qui ne se borne pas à dénombrer les fractions diverses 
de la valeur, ramenées à un commun dénominateur, ce qui 
est l’office du numéraire , mais qui exprime aussi toutes les 
prestations exigibles et qui les accomplit, ce qui est l’office 
de la monnaie. 

Vaut-il mieux ne donner la faculté libératoire qu’à un seul 
des deux métaux précieux, ou en doter simultanément l’or 
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ot l'argent, mis tous deux en rapport direct avec le système 
métrique? Voilà toute la question; il n’y en a pas d’autre. 

Je viens de dire que le but essentiel, c’est de rendre le 
moins variable possible la mesure monétaire, qui ne se 
borne point à déterminer la quotité des choses mesurées, 
comme le fait le mètre, mais qui se transmet de main en 
main en qualité d 'équivalent t . L’adoption des métaux 
précieux pour cet office a rendu la mesure plus stable : ce 
résultat se trouve complété par l’emploi simultané des deux 
métaux, au lieu de l’emploi exclusif d’un seul. Voilà notre 
conviction ; tel est le sens du vote émis par la commission 
monétaire. Pour éviter que le pendule ne s’allonge et ne se 
rétrécisse brusquement sous l’influence de la température, 
on l’a construit au moyen de deux lames de métal exerçant 
leur action en sens contraire, et cette combinaison habile a 
régularisé la mesure de la marche du temps. De même, pour 
que la mesure nécessairement variable de la valeur revienne 
plus aisément au centre de gravité, pour que les oscillations 
auxquelles elle ne peut échapper soient moins amples, il 
vaut mieux la construire en usant de l'or et de l’argent, au 
lieu de n’y employer qu’un seul métal. 

On y arrive, comme Ta fait la loi de germinal an Xt, en 
donnant la faculté de se libérer à volonté en or ou en argent. 
Cette loi n’a point créé d'étalon d'argent ni d'étalon d'or : 
elle a simplement établi que l’unité de compte, le franc, se 
traduit par 4 grammes et demi d’argent et par 29 centigram- 
mes d’or. Cela ne signifie nullement que le rapport de 15 et 
demi à 1 entre les doux métaux doive se présenter à chaque 
instant et durer jusqu’à la fin des siècles. La loi a parfaite- 
ment prévu que ce rapport pourrait être variable; l’orateur du 

1 Ou ne cède ni le mètre ni le kilogramme, on cède la monnaie. 




SU K LA QUESTION MONÉTAIRE. 



XXIII 



Tribunaf, Bosc, chargé cio l’exposé des motifs devant le Corps 
législatif, a dit en termes formels : « Les grands spéculateurs 
(ceux qui opèrent à longue échéance) doivent faire entrer dans 
les éléments de leur calcul la certitude d’être payés avec le 
métal le moins évalué.» C’est donc gratuitement qu’on impute- 
rait ausystème qui nous régit une absurdité palpable. Il savait 
qu’une baisse relative pouvait atteindre l’un des métaux adop- 
tés, et il se réglait sur cette prévision. Qu’est-ce qui en est ré- 
sulté? Non pas un rapport immuable entre deux éléments qui 
varient sans cesse, mais cette conséquence heureuse du change 
légal admis, en vertu de laquelle les variations se restreignent, 
les écarts diminuent, le temps intervient pour amortir la sou*- 
daine influence que devrait exercer sur la valeur métallique 
l’accroissement rapide ou la diminution survenue dans la 
production du métal, s’il n’y en avait eu qu'un seul doté du 
pouvoir libératoire, que ce fût l’or ou que ce fût l argent. Du 
moment où l’un des deux métaux employés simultanément à 
l’oftice monétaire commence à baisser de prix, par suite, d une 
offre plus abondante, la demande se porte sur 1 instrument 
de libôrationqui permet de réaliser une certaine économie ; 
elle rétablit l’équilibre, ou du moins elle empêche un dé- 
placement soudain, violent. Telle est l'explication naturelle 
d’un fait qui, sans cela, serait presque incompréhensible. 
Nous avons traversé la plus grande révolution métallique que 
le monde ait subie depuis la découverte do l’Amérique \ les 
découvertes de la Californie, de l’Australie et de 1 Oural ont 
presque quadruplé la masse de 1 or; cependant le rappoit 
de prix entre l’or et l’argent s'est maintenu après de faibles 
oscillations, tel qu’il résulte du change fixé par la loi de gei •• 
minai an XI. L’évaluation admise dans cette loi pour ouvrir 
la faculté alternative de se libérer en or ou eii argent a singu - 
lièrement aidé la solidarité naturelle qui relie les deux mé- 
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taux afin d’entretenir une remarquable constance en ce qui 
concerne un rapport essentiellement variable, mais dont les 
oscillations sont ainsi renfermées dans de fort étroites limites. 

L’expérience a confirmé ce que le législateur avait entrevu 
par une prévision peut-être vague , mais singulièrement 
heureuse. 

Les débats qui ont précédé la loi de germinal an XI doi- 
vent être soigneusement divisés en deux époques : les travaux 
préparatoires de l’an IX ont cédé le pas à d’autres idées 
dans l’an XI ; le texte du projet a été modifié, l’exposé des 
motifs a été changé. 

Je ne veux point abuser de l’hospitalité de votre journal, 
c’est pourquoi je renonce à entrer dans le détail des preuves 
nombreuses que j’ai réunies dans un travail spécial sur la 
matière. J’espère le faire paraître bientôt; il justifiera plei- 
nement, je l’espère, au point de vue de la science la plus 
rigoriste, la solution que j’ai défendue ; mais j’avais hâte 
de protester contre une interprétation peu exacte du vote de 
la commission monétaire, aussi bien que du sens et de la 
portée de la loi de germinal an XI. 

Ii ne s’agit nullement d’un rapport invariablement fixé 
entre deux métaux variables l'un et l’autre, il s’agit d’une éva- 
luation faite à un moment donné, d’un change /.égal déterminé 
afin d’ouvrir la faculté alternative de payer en or ou en argent. 
Loin de porter atteinte à la sincérité des contrats et au prin- 
cipe de l’équité, cette disposition leur vient en aide, car elle 
maintient une régularité plus grande de la mesure monétaire, 
elle tempère les mutations violentes qui pourraient dénaturer 
le sens des contrats, elle est d’accord avec l’esprit sagement 
prévoyant et humain de notre Code civil; car, dans le doute, 
elle penche en faveur do l’obligé, dont elle ne permet pas 
d’aggraver la position. 11 n’en résulte aucune injustice, la 







SUR LA QUESTION MONÉTAIRE. 



XXV 



balance penche peu, et 1 équilibre se trouve sans cesse rétabli 
au moyen do la compensation entre l’extension de l’offre et 
l’accroissement de la demande. 

Si ce principe est vrai et salutaire en ce qui concerne un 
seul pays, il est d’une application bien plus utile encore 
quand on conçoit le projet fécond d’établir l’unité de la mon- 
naie internationale. Il serait facile de montrer comment, en 
conservant l’or et l’argent dans l’outillage monétaire, on ar- 
riverait de la manière la plus prompte à ce grand résultat. 

Une seule difficulté s’est présentée, celle de maintenir dans 
la circulation les pièces divisionnaires d’argent, au cas d’une 
prime acquise par ce métal. Notre loi de 1805 et la conven- 
tion monétaire passée avec la Belgique, l’Ilalie et la Suisse y 
ont pourvu. Il ne s’agit plus que de généraliser la solution. 

Maintenir à l’or et à l’argent la faculté libératoire que 
détermine la loi de germinal an XI, et faire fonctionner à 
côté une monnaie d’appoint à titre quelque peu réduit, voilà 
la base sur laquelle pourrait s’établir l’union monétaire du 
monde, à moins que, pour donner satisfaction à tous les inté- 
rêts et se trouver d’accord avec les principes les plus sains de 
l’économie politique, on ne préfère en admettant partout un 
change légal uniforme entre l’or et l’argent rendre tout abais- 
sement inutile pour la monnaie d’appoint. Par une coïnci- 
dence décisive, infaillible pierre de touche de la vérité, l’ex- 
périence constatée se trouve d’accord avec la théorie établie. 
La loi de germinal an XI est la conséquence du principe qui, 
à défaut d’un étalon quelconque de la valeur, fait recher- 
cher dans les métaux précieux la mesure la moins variable 
et rend cette mesure plus stable encore en unissant l’or et 
l’argent dans le mécanisme de la circulation. 

Ce système, comme j’ai essayé de l’établir depuis 1853 
dans mon enseignement, et comme l’a si nettement expliqué 
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mon honorable ami, M. Uourcelle-Seneuil, a l'avantage de 
donner la meilleure monnaie, celle dont la valeur est le 
moins variable et varie le plus lentement : 

((En effet, si l'or, étant en possession de la circulation, 
enchérit, l’argent vient le remplacer, et l’enchérissement de 
l’or est ralenti par la mise en disponibilité de la somme qui 
constituait la circulation monétaire. Le contraire a lieu lorsque 
la valeur de l’or s’abaisse, de façon que l’ensemble du système 
opère d’une manière analogue à celle du pendule compensa- 
teur. On sait combien cet avantage d’une valeur plus stable 
de la monnaie est important pour tous les contrats de crédit 
à long terme, tels que constitutions de rente, baux, etc. » 

Il ne s’agit ici, dans le sens scientifique du mot, ni de 
double étalon ni de rapport invariable entre l’or et l’argent: 
ce n’est qu’à la suite d’une équivoque, en discutant à côté de 
la question posée aujourd’hui, qu’on peut attribuer aux éco- 
nomistes une solution en sens contraire. La plupart se sont 
occupés d’établir qu’il ne pouvait y avoir de double étalon 
de la valeur. Ils avaient raison, puisqu’il n’en existe pas 
môme un seul. Ils ont soutenu avec justesse que le rapport 
de valeur entre l’or et l’argent était variable. Un petit nombre 
d’écrivains a été au delà pour rechercher quel était le moyen 
de rendre ce rapport moins instable et la valeur monétaire 
plus fixe : ceux qui ont abordé ce côté essentiel, le seul côté 
positif de la question, se sont prononcés dans le sens de 
l’emploi simultané de l’or et de l’argent, comme notre loi 
de germinal an XI. 

Je me suis simplement proposé de rétablir le terrain de 
la discussion telle que je la comprends et de ramener à 
l’exactitude scientifique l’emploi des termes mis en avant. 
Il resterait à montrer comment do graves intérêts publics et 
privés se rattachent à la solution de la question, et quel 
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danger pourrait surgir, pour les finances des États et pour 
les engagements privés, si l’on adoptait exclusivement dans 
le monde soit l’or, soit l’argent. J’essayerai de le faire dans 
le travail que je termine en ce moment; il fournira, au 
besoin, une réponse aux objections que cet expose rapide 
pourrait soulever. 

Veuillez agréer, monsieur le directeur, l’expression demes 
sentiments les plus distingués. 

L. Wolowski, 

de Flnstitut. 



III 



L’OR ET L’ARGENT 

ENVISAGÉS COMME INSTRUMENTS MONÉTAIRES ' 

Une des questions le plus débattues, en ce qui concerne le 
problème monétaire, est celle de l’emploi simultané des deux 
métaux précieux, l’or et l’argent; on lui a improprement 
donné le nom de question du double étalon. De cette dénomi- 
nation équivoque est venue la confusion qui règne à ce sujet 
dans beaucoup d’esprits. 

Il existe un étalon, c’est-à-dire une mesure fixe, absolue, 
invariable, à laquelle toutes les autres quantités se rappor 
lent sans aucune chance de mutation quelconque, il existe un 
étalon pour la longueur, c’est le mètre ou l’aune; il existe un 
étalon pour le poids, c’est le kilogramme ou la livre; il existe 
un étalon pour la capacité, ciest le litre. Chaque grandeur se 
mesure ainsi par une grandeur déterminée, stable, certaine, 
de la même espèce. 

1 Extrait d’une lettre adressée à M. Alfred Lalham, un des directeurs 
de la Banque d’Angleterre. 
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En vertu de ce principe, la valeur doit être mesurée par 
une valeur ; mais ici la nature de l’objet employé comme 
point commun de comparaison, change. Il ne s’agit plus 
d'une conception en quelque sorte abstraite, immuable, per- 
manente, mais d’une chose qui possède une valeur, et qui est 
par là même sujette à se modifier par rapport aux autres ob- 
jets dont elle est appelée à traduire l’évaluation en une sorte 
de langue universelle. 

Employer ici le même terme d 'étalon, c’est risquer fort 
d’induire en erreur ceux qui acceptent d’habitude une simi- 
litude de dénomination pour une identité de signification. 

Il n’existe pour mesurer la valeur rien qui soit comme 
le mètre, le kilogramme ou le litre, quantités immuables 
destinées à déterminer la longueur, le poids ou la capacité. 
Afin de rester dans la rigueur de la langue scientifique, et 
celte rigueur est indispensable pour qui désire éviter toute 
équivoque captieuse, il faut reconnaître qu’il n’y a pas et 
qu’il ne saurait y avoir d ’ étalon, c’est-à-dire de mesure in- 
variable de la valeur; on ne rencontre ici qu’un tertium com- 
parationis , une quotité intermédiaire assujettie aux condi- 
tions des choses contingentes, c’est-à-dire au changement, 
une marchandise-tierce appelée à mesurer les autres mar- 
chandises , tout en se modifiant elle-même dans le cours du 
temps et dans l’étendue de l’espace. 

Le consensus gentium et la loi qui lui a servi d’expression 
ont adopté les métaux précieux, l’or et l’argent, pour remplir 
cet office fécond d ’ instrument des échanges , destiné à faciliter 
les transactions en servant à lafôis de mesure , d 'équivalent et 
do monnaie , c’est-à-dire de moyen légal de libération , appelé 
à effectuer la solatio de tous les engagements, c’est-à-dire à 
les terminer et non pas à créer une obligation nouvelle comme 
la simple datio in soluturn. 
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J'emploie ici les termes juridiques, car il est essentiel de 
joindre à la conception économique de la monnaie la concep- 
tion légale qui la distingue; il en résulte des conséquences 
importantes dont il faut tenir grand compte. 

La monnaie est sans contredit une marchandise qui sert à 
évaluer et à faire circuler les autres marchandises; elle les 
ramène à un dénominateur commun et elle en forme Y équi- 
valent \ mais, outre ces qualités, elle possède encore celle 
d'être la seule marchandise libératoire , la seule qui traduise 
tous les engagements et qui, faute de l’accomplissement de 
ceux-ci, les remplit et les exécute. 

Ces propriétés précieuses et spéciales permettent suffisam- 
ment d’apprécier les services rendus à la civilisation et aux 
rapports mutuels entre les hommes, par la monnaie, dont les 
métaux précieux, l’or et Y argent forment la substance. Ces 
deux métaux sont les seuls employés d’une façon générale et 
permanente à remplir l’office monétaire ; inutile d’en déve- 
lopper les raisons suffisamment connues. Mais il est utile 
d’ajouter que ces métaux ont de tout temps été mis en 
œuvre, soit simultanément dans certain pays, soit séparé- 
ment dans divers États, et qu’ils ont été tous deux munis de 
la faculté libératoire . 

Jamais jusqu’ici on n’avait conçu la pensée d’exclure d’une 
manière absolue l’un des deux métaux précieux employés 
sous forme monétaire avec le pouvoir qui en dérive, non pas 
seulement des relations légales dans tel ou tel pays, mais des 
relations de tous les États; la pensée de constituer 1 unité 
monétaire sur le principe de Y uniformité métallique n a pas 
encore été soumise à un examen suffisamment approfondi. 
Ce système amènerait des conséquences graves, qui n ont 
pas été complètement mises en lumière. 

Nous avons dit que la valeur n’a point d’étalon invariable ; 
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foui, ce à quoi il est permis d’arriver, c’est à constituer un 
instrument de comparaison, une marchandise - tierce , qui s’é- 
loigne le moins possible do la rigoureuse inflexibilité des 
poids et mesures véritables. Le consensus gentium, basé sur la 
nature des choses, a fait admettre dans ce but, de tout temps, 
parmi les peuples plus ou moins civilisés, l’or et l’argent si- 
multanément, sans exclusion d’aucun de ces deux métaux 
précieux. On a fait plus, dans beaucoup d’Etats, en vue de 
la faculté libératoire , qui est un caractère essentiel de la 
monnaie : on a déterminé tantôt la quotité d’or et tantôt la 
quotité d'argent qui devait servir d’unité de compte légal ; 
ailleurs on a calculé comment on pouvait faire correspon- 
dre des quolités déterminées d’or et d’argent, admises simul- 
tanément pour représenter Vunitè de compte, et dotées en 
môme temps do la faculté de libération. Tel est le système 
français consacré par la loi de germinal anXf, système qu’on 
a prétendu désigner sous le nom de double étalon, JJoppel- 
wdhrung . 

Il en résulte non pas une proportion invariable, qu’aucune 
injonction législative ne saurait établir entre 15 et demi 
d’argent et 1 d’or, mais, ce qui est tout différent, un change 
légal, la faculté de se servir comme moyen de libération , poids 
pour poids en métal lin, au même titre de 9 dixièmes, de 
guinze et demi d’argent ou de un d’or. 

Cotte disposition, arbitraire en apparence, se résout en une 
mesure plus constante de la valeur, en une expression plus 
fidèlement régulière des engagements et des transactions. 

Il n’existe pas deux étalons de la valeur , l’or et l’argent, c’est 
vrai; mais il ne saurait non plus en exister un seul, qu’on 
vouille le construire d’or seulement ou d'argent seulement . 
Chacun do ces métaux sera atteint parles révolutions succes- 
sives de la production et des frais d’exploitation. Chaque 
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changement qui lus affectera en hausse ou en baisse fera 
naître une oscillation de valeur bien plus forte, alors qu’à 
Y offre accrue ne viendra point correspondre une augmentation 
naturelle de la demande . Or la faculté do se libérer moyen- 
nant un poids défini <Yor ou d'argent, soit dans le même pays, 
soit, dans des pays différents, fait que du moment où une 
certaine diminution de valeur réduit l’un des deux métaux, 
on le recherche afin de profiter, dans le même Etat ou au 
dehors, de la puissance libératoire qu’il exerce à meilleur 
compte. Avec la facilité et la rapidité des communications et 
avec la commodité du transport des métaux précieux, à 
chaque variation de prix qui les affecte correspond un dé- 
placement qui entretient l'équilibre universel des évaluations 
métalliques dans le monde. Ce jeu régulier d’un nivellement 
nécessaire explique comment chaque variation subie, soit 
par l’or, soit par l’argent, rencontre immédiatement une 
contre- partie qui arrête soit l’élévation, soit la dimiuution 
ultérieure, et qui renferme l’oscillation subie dans un rayon 
restreint, en la ramenant sans cesse vers le centre de gravité. 

Tel est le résultat excellent de la faculté libératoire main- 
tenue soit dans les mêmes pays, soit dans des pays différents, 
à l’or et à Y argent. Dans le premier cas, chaque débiteur 
possède une faculté alternative de payement, soit en or, soit 
en argent, et en usant de cette faculté il travaille à maintenir 
la stabilité de la mesure commune , puisqu’il empêche la 
baisse de prendre une proportion quelque peu large au détri- 
ment du métal plus offert. 

Un effet analogue se produit à l’égard des relations mu- 
tuelles des pays à base d’or et des pays à base d'argent. Ils pos- 
sèdent, à côté du métal préféré par la loi monétaire, une cer- 
taine masse de l’autre métal, destinée aux rapports extérieurs, 
et le mouvement de compensation se produit spontanément. 
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Telle a été jusqu’ici la cause du faible écart qui s’est pro- 
duit durant le dix-neuvième siècle entre la valeur de l’or et 
la valeur de l’argent, bien que nous ayons traversé sous ce 
rapport les révolutions les plus soudaines et les plus déci- 
sives; après avoir vu d’abord la valeur de l’or hausser, sous 
l’empire d’une production relativement diminuée vis-à-vis 
de l’argent, nous l’avons vu baisser sous l’influence inverse 
d’une énorme et subite augmentation des provenances de 
l’Oural, de la Californie et de l’Australie. Hausse et baisse 
de l’or se sont renfermées dans des limites fort étroites, bien 
que la production relative de l’or ait triplé ou quadruplé. 
Après des oscillations successives, nous sommes revenus au 
rapport primitif de 1 5 et demi à 1, indiqué par la loi de 
germinal an XI (1803). C’est là un phénomène dont le rem- 
placement alternatif de l’argent par l’or et de l’or par l’ar- 
gent donne seul l’explication pratique. 

La loi française ne consacre point un double élu Ion; en ou- 
vrant la faculté de payer ou en or ou en argent, elle n’entend 
nullement fixer d’une manière absolue ou la valeur intrin- 
sèque de chacun des deux métaux précieux, ce qui serait 
impossible, ou leur valeur relative, ce qui serait difficile. 
Elle sait à merveille que chacun do ces métaux varie et 
quant à la valeur propre qu’il possède et quant au rapport 
qui s’établit avec l’autre métal. Mais la faculté ouverte 
de se libérer soit en or ou en argent, suivant une évaluation 

définie qui résulte d’un change legal établi au moment où 

» 

la loi a été rendue, conduit à ramener des variations iné- 
vitables au centre de gravité marqué par la détermination 
légale. Le législateur n’affiche point la prétention d'immo- 
biliser ce qui est essentiellement mobile par essence: mais 
il arrive, en permettant la substitution du métal qui faiblit 
au métal qui s’élève, à modérer les fluctuations et à rendre 
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la mesure de la valeur moins exposée à une altération sou- 
daine et profonde. 

En un mot, personne n’a songé à créer pour la valeur 
un [mode d’appréciation permanent et infaillible, comme 
celui qui résulte de l’étalonnage fixe des poids et mesures. 
Mais comme on se trouvait condamné à se servir d’un mode 
variable d’évaluation, on s’est attaché à le rendre moins 
imparfait; on a d’abord, dans ce but, choisi non pas l'or ou 
l’argent , mais Voret V argent ; on en a déterminé le poids et 
le titre pour constituer la monnaie, signe et gage de toute 
estimation. On a doté cet instrument d’échange d'un attribut 
considérable, qui est la puissance libératoire vis-à-vis do tous 
les engagements. En admettant à la fois l’or et l'argent dans 
l'office intermédiaire de la circulation et de l’accomplisse- 
ment des conventions, on a modéré l’action inévitable de 
chacun de ces métaux pris à part ; on s’est servi de cette 
variabilité même pour en combattre l’effet, au moyen de 
l’emploi alternatif de l’or et de l’argent. Ce résultat se pro- 
duit d’une manière directe dans les Etats qui, comme la 
France, ouvrent la double faculté de payer en or ou en 
argent: il se manifeste d’une manière indirecte, et par voie 
de compensation internationale, entre les pays dont les uns 
ont admis l’or et les autres l'argent comme base des trans- 
actions. L’obstacle créé par l’instabilité relative de la valeur 
des deux métaux précieux a lui-même servi de moyen pour 
rectifier cette instabilité et la ramener à des écarts fort exigus. 

Ceux qui s’élèvent contre ce qu’ils nomment le double 
étalon, oublient que l’influence de l’emploi simultané des 
deux métaux précieux pour la fabrication des monnaies 
diverses, dans les divers Etats, conduit pareillement à l’équi- 
libre et préserve la mesure admise pour la valeur des choses 
d’une altération soudaine et trop marquée. 
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On cite l’exemple de l’Angleterre comme ayant réalisé le 
système monétaire par excellence, en n’admettant que l’or 
pour monnaie type, et en reléguant l’argent dans le rôle 
de monnaie subsidiaire , espèce de billon à plus haute dose de 
métal pur. L’Angleterre a pu procéder ainsi sans dommage, 
parce que d’autres pays retenaient l’argent comme type 
monétaire exclusif ou comme type concomitant avec l’or. La 
brusque alluvion de l’or survenue depuis vingt ans a ren- 
contré, pour en tempérer l’action, des masses énormes d’ar- 
gent à déplacer. La demande de l’or a donc grandi à mesure 
que Y offre en est devenue plus large. 

Que serait-il arrivé si, depuis le commencement du siècle, 
l’or seul avait été reçu comme instrument monétaire uni- 
versel? En triplant de volume dans l'espace d’un demi- 
siècle, il aurait amené une profonde subversion dans les 
prix et dans la portée de tous les engagements privés ou 
publics d’une certaine durée. La coexistence de l’argent sur 
le marché monétaire du monde a préservé celui-ci d’une 
commotion violente. 

L’Angleterre elle-même, tout en se servant exclusivemept 
du type or en Europe, emploie le type argent dans les pos- 
sessions immenses de l’Inde, e't vise seulement à y intro- 
duire l’or comme valeur libératoire sur le pied de l’argent, 
c’est-à-dire à faire ce qui se pratique en France. 

On attribue aujourd’hui à la masse d’or et à la masse d’ar- 
gent répandue parmi les nations civilisées une valeur de 
cinquante et quelques milliards, divisée par portions à peu 
près égales entre les deux métaux. Supposons que l’un d’eux 
fût démonétisé, et que l’on renonçât de gaieté de cœur à la 
moitié des instruments métalliques mis en mouvement pour 
accomplir les transactions, le résultat inévitable sera un 
exhaussement formidable sur la valeur du métal préféré, et 



sua LA QUESTION MONÉTAIRE. 



XXXV 



désormais seul admis comme agent de la libération des débi- 
teurs ; nous disons exhaussement formidable , car, quel que 
soit le taux auquel on l’évalue, ce taux formerait l’expression 
de la charge nouvelle imposée aux débiteurs. Tous les con- 
trats à long terme : contrats de rente, d’hypothèque, de 
bail, de prêt, etc., se trouveraient atteints par cette véritable 
calamité. La loi, dont le devoir est, en cas de doute, de mé- 
nager la position de Xobligè, l’aggraverait. 

Partout les Etats ont à supporter une dette publique con- 
sidérable ; le poids de cette dette deviendrait plus lourd, au 
détriment de tous les contribuables et au profit exclusif des 
renti ers. 

Au moment où des nations entières : l’Italie, les Etats- 
Unis, l’Autriche, aspirent à sortir du triste régime du papier- 
monnaie en revenant sur le terrain solide de la circulation 
métallique, on voudrait supprimer l’office monétaire de 
l’argent : a-t-on calculé le résultat de cette coïncidence d'une 
demande plus active des instruments métalliques avec la 
disparition arbitraire de la matière première appelée à les 
constituer? Les pays qui , comme h Autriche, la Russie, les 
Etats-Unis et l’Italie, ont participé aux conférences moné- 
taires, ne sauraient y figurer sérieusement si elles conservaient 
le régime odieux et ruineux du papier-monnaie; il y aurait 
quelque chose de dérisoire à discuter sur la préférence à 
donner à l'or ou à l’argent, tant qu’on se refuserait à livrer 
l'un ou l’autre, et qu’on continuerait à payer en chiffons de 
papier, munis du cours forcé. 

Rétablir la circulation métallique dans ces vastes con- 
trées, peuplées de plus de cent soixante millions d'habitants, 
ce sera absorber beaucoup d’or et d’argent. Le moment de 
songer à une démonétisation téméraire de l’argent ne saurait 
être plus mal choisi. 
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Pourquoi tenterait-on une aussi périlleuse entreprise? Pour 
arriver, dit-on, à Y unité des monnaies, comme à 1 unité des 
pouls et mesures , pour rendre les moyens de libération identi- 
quement les memes, en les dotant partout d’un pouvoir inva- 
riable! Certaines méprises et de nombreuses illusions sem- 
blent se mêler à l’aspiration légitime qui porte aujourd’hui 
les nations diverses à se rapprocher de plus en plus par un 
système analogue des poids et mesures et des monnaies. En 
ce qui concerne les poids et mesures, tout le monde semble 

d’accord ; c’est que ceux-ci reposent sur des types invariables, 

» 

toujours les mêmes dans la durée des temps et dans l’étendue 
de l’espace. Il n’en est pas de même des monnaies ; non-seu- 
lement le même poids, au même degré de fin d’un métal 
quelconque, ne possède aucune valeur identique avec celle 
qu'il rencontrait dans les siècles écoulés, mais encore cette 
même valeur diffère suivant les contrées, et ne se trouve 
ramenée à un certain équilibre qu’en vertu des variations, 
sans cesse indiquées par le change. Il y aura toujours un 
certain désaccord entre la valeur propre aux monnaies frap- 
pées do la même manière et d’après le même type dans les 
divers pays ; la gravitation naturelle de l’or vers un niveau 
commun subira toujours les frais de transport et l’action 
du temps que le transport exige. Le cours du change conti- 
nuera de dominer le marché international; il y aura simi- 
lilude des pièces monétaires, il ne peut pas y avoir parité 
absolue de la valeur, qui est fixée par la loi de l’offre et de la 
demande. 

A proprement parler, la loi monétaire expire aux frontières 
de chaque pays ; et, comme l’écrivait lord Liverpool: surtout 
marché étranger le métal seul contenu dans chaque pièce 
opère comme une marchandise. 

D’ailleurs Y unité des monnaies n’exige point d’unemanière 
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impérieuse le sacrifice absolu de l’un des deux métaux, dont 
l’action simultanée s’exerce d’une manière si utile en contri- 
buant à maintenir la stabilité relative de la mesure de la valeur. 

On ne saurait exiger des nations qui vivent sous un régime 
différent un pareil sacrifice ; non-seulement il leur serait 
préjudiciable, mais il entraînerait aussi de mauvaises consé- 
quences pour les pays portés à se croire à l’abri de tout dan- 
ger, parce qu’ils usent exclusivement du métal qu’ils pré- 
tendraient faire prévaloir partout d’une manière absolue. 

Nous avons essayé de montrer comment les pays à base 
d’or seraient atteints par la suppression monétaire de l’argent; 
celui-ci contribue à maintenir la régularité des transactions 
même dans les États où l’or seul obtient une valeur légale, 
non pas comme monnaie d'appoint , mais comme monnaie 
véritable, expression et solution de tous les engagements. 

Le monde possède aujourd’hui comme agents monétaires, 
d’une façon cumulée ou d’une manière séparée , et l’or et 
l’argent. Ce double instrument de la circulation est né- 
cessaire aux transactions, il maintient aussi leur allure ré- 
gulière ; toute exclusion arbitraire de l’un des deux métaux 
troublerait l’action de l’autre. 

Deux voies se présentent pour arriver à une solution qui 
concilie les exigences de l’équité avec les conseils de la pru- 
dence. 

La meilleure à suivre serait celle qui ferait admettre par- 
tout le double emploi facultatif de l’or et de l’argent, tel qu’il 
est pratiqué en France depuis le commencement du siècle, 
sans nul inconvénient sérieux et avec une élasticité qui con- 
duit à restreindre les variations de la mesure adoptée pour la 
valeur des choses et pour la détermination des transactions. 

Si des préventions enracinées faisaient obstacle à cette so- 
lution simple et rationnelle, on pourrait convenir d’une 







I- : V 

f : - , î 

V r f 

’ 



El f T 



* ? 



't * 



! ! 'I' 

i 

f. ; ,, 

h r». 

1 1 ? !;' 



NOTES PRELIMINAIRES 








monnaie internationale en or, qui amènerait partout la solu- 
tion de tous les engagements, en étant reçue à un taux uni- 
forme dans les caisses publiques. Chaque pays serait libre, 
pour lui et pour les Etats qui se rallieraient sous l’empire 
d’une convention distincte, à consacrer aussi l’aryen* comme- 
monnaie libératoire à l’intérieur, et l’avantage naturel re- 
cueilli par cette combinaison no tarderait point à la généraliser. 

Nous n’avons guère parlé de la monnaie d'appoint , soit 
qu elle consiste en pièces divisionnaires d’argent à titre af- 
faibli, soit qu’elle soit formée de cuivre, etc. Cette sorte 
d ’ instrument conventionnel n’agit que dans des transactions 
restreintes, pour des sommes limitées ; il n’influe point sur la 
mesure générale de la valeur et no joue qu’un rôle purement 
subsidiaire dont il est inutile de s’occuper ici. Chaque pays 
doit consulter à cet égard ses convenances ; les divers États 
peuvent conclure, pour l'admission de ces pièces d'une valeur 
conventionnelle, des arrangements particuliers. La question 
monétaire , prise dans le sens véritable qui doit lui être attri- 
bué, se renferme dans la détermination des types destinés 
à servir dans la généralité des rapports engagés entre tous 
les citoyens, do types dotés de la pleine puissance libératoire. 

Ce que nous rencontrons aujourd'hui dans le monde et ce 
qu’il est nécessaire d’y maintenir, c’est l’action simultanée 
do l’or et de l’argent. La stabilité des transactions, l’équitable 
exécution des contrats et des engagements et les besoins de 
la circulation, ne pourraient qu’être atteints d’une manière 
fâcheuse par toute solution exclusive. 

L’unité du système monétaire n’exige point un pareil sa- 
crifice, il ne faut point la confondre avec cette Uniformité 
matérielle à laquelle un examen incomplet du problème 
voudrait subordonner l’économie régulière des conventions. 

Dans l’état actuel des choses, trois motifs militent contré 
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Foxchtsion do l’argent, exclusion qui deviendrait fa source 
de graves injustices et de nombreux embarras. 

Nous entrons, tout le monde le reconnaît, dans la phase de 
la diminution relative de la production de l’or, et de l’aug- 
mentation relative de la production de l’argent. 

D’un autre côté, les relations commerciales s’accroissent, 
leur importance augmente, les populations grandissent , et 
de plus eh plus les progrès de la civilisation substituent le 
régime de Y économie monétaire aux relations rudimentaires 
do V économie naturelle , qui admettait l’échange direct pour les 
produits et pour les services ( Natural-Wirtschaft ). . 

La demande générale de Y instrument métallique doit donc 
augmenter d’une manière normale. L’Angleterre, qui a pris 
les devants pour les questions de commerce et de crédit, et 
qui sait le mieux, au moyen d’une large organisation des 
virements et des compensations, économiser les instruments 
matériels de la circulation, possède cependant aujourd’hui 
beaucoup plus d’or que par le passé; la masse du métal pré- 
cieux qu’elle utilise dans l’ofOce monétaire a presque doublé. 

r 

Enfin, comme nous l’avons déjà indiqué, de grands Etats, 
réduits par diverses causes à se servir d’un papier-monnaie 
déprécié, travaillent à reprendre les payements en métaux 
précieux. 

Il y a donc emploi suffisant pour les deux métaux dans la 
circulation monétaire; l’inconvénient de la suppression ab- 
solue de l’un des deux, comme instrument légal des transac- 
tions, serait d’autant plus grave, rien no viendrait le com- 
penser, sinon une vaine satisfaction donnée à l’esprit de 
système. Les grandes lois du marché monétaire s’appliquent 
aussi bien à l’or et à l’argent, employés simultanément, qu’à 
l’un de ces métaux, qui serait arbitrairement choisi; elles ne 
commandent en aucune manière l’identité absolue d’une 
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seule matière mise en œuvre, et s’accommodent aisément 
du rapport établi entre l’or et l’argent, utilisés soit dans les 
mêmes pays, soit dans des pays différents, en qualité d’agents 
de la circulation. 

Loin de souffrir de ce rapprochement et de cette dualité, 
l’avantage principal de l’action métallique sur l’ensemble 
des transactions y gagne et se fortifie à ce contact -, les oscil- 
lations de la valeur de l’or et de l’argent contribuent par 
une influence réciproque à rendre plus stable la mesure adop- 
tée, Y évaluateur général qui détermine le sens et la portée de 
toutes les conventions. 

Cet évaluateur commun, quand on se trouve en présence 
de deux métaux dotés d’une vertu analogue, ne se rencontre 
exclusivement ni dans l’un ni dans l’autre ; il se combine dans 
une espèce de moyenne, maintenue d’une façon plus stable 
que ne pourrait l’être un seul métal appelé à remplir l’office 
monétaire dans tout le monde civilisé. 

Cette moyenne vers laquelle tendent toujours l’or et l’ar- 
gent par une actioft stjutLe réaction réciproques et constantes, 
alors qu’ils sont appeTé^dt-J^ar la nature des choses et parla 
détermina-fion des. législateurs,, à servir d’intermédiaires aux 
relation^ matérielles, ramène dans un rayon étroit les écarts 
violents - . & variation des quotités recueillies exposerait cha- 
cun des métaux précieux à ces fluctuations, si on aban- 

donnait l’un d’eux à une. impulsion exclusive, en supprimant 
le correctif apporté par l’existence simultanée de l’autre 
métal, également admis comme instrument monétaire, soit 
sur le même marché national, soit sur d’autres marchés du 
monde civilisé. 

L. Wolowski. 

Paris, 12 septembre 1888. « 
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Au milieu du Champ de Mars, au centre de l’édifice 
qui étalait les splendeurs de l’Exposition universelle, 
se trouvait un pavillon consacré à la collection des 
poids, des mesures et des monnaies du monde entier. 
Cette place d'honneur appartenait à juste titre aux 
plus admirables instruments mis en œuvre pour rap- 
procher les intérêts, faciliter les échanges et multi- 
plier les rapports entre les hommes^ Les poids et 
mesures, et les monnaies fournissent le levier le plus 
énergique de la sécurité et de la fidélité des transac- 
tions; ils ramènent à une sorte de langage commun, 
l’infinie variété des relations, en leur imprimant le 
sceau de l’équité. 

Le service rendu par cette invention du génie 
humain a suivi la marche même du développement 
acquis à l’échange des produits et à l’échange des 
services. Alors que dans chaque contrée on voyait 
dominer l’isolement local, la variété infinie des modes 
d’évaluation de la longueur, du poids, du volume, 
s’ajoutait à la variété infinie des monnaies; un vieux 
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chroniqueur, sans porter sa pensée au delà de notre 
pays, émettait le vœu, resté longtemps stérile, de voir 
mettre un terme à cette triste diversité de mesures et 
de monnaies, « qu’on voudrait, disait-il, mais qu’on 
ne pourra jamais réduire en une seule. » Dieu merci, 
nous possédons aujourd’hui en France une langue 
commerciale d’un accès facile pour tous, grâce à 
l’unité des poids et mesures, et un évaluateur com- 
mun, au moyen de la fixité et de l' uniformité de l’in- 
strument intermédiaire des échanges. Cette réforme 
n’est pas un des moindres titres d’honneur de notre 
révolution : en rattachant le système métrique à la 
grandeur même du globe, le législateur a ramené 
aussi les monnaies au type invariable qui sert à dé- 
terminer les poids et mesures. Une pensée d’avenir 
faisait proposer par Prieur, de la Côte-d’Or 1 , de graver 
sur la première pièce d’or frappée suivant le système 
métrique un génie cherchant à déterminer la gran- 
deur du méridien terrestre. « A cet effet (nous citons 
ses paroles), il porterait d’une main hardie l’une des 
pointes d’un compas sur le pôle même, l’autre pointe 
étant dirigée vers l’équateur, ce qui indiquerait cette 
distance naturelle qui sert d’étalon primordial à 
toutes nos mesures. Cette légende : Pour Vunivers, an- 
noncerait que cette opération n'est particulière à au- 
cune localité, que son utilité s’étend à toutes sortes de 
mesures, et qu’elle doit servir à tous les peuples. » 

La parole prophétique de Prieur paraît à la veille 

1 Rapport au conseil des Cinq-Onts, au nom de la commission des 
finances, sur la loi des monnaies, 17 ventôse au VI. 
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de s’accomplir ; ce n’est pas pour satisfaire une vaine 
curiosité que tous les peuples ont réuni les instru- 
ments des poids et mesures et les monnaies qu’ils em- 
ploient, c’est pour franchir une nouvelle et dernière 
étape; après avoir singulièrement réduit le nombre 
des types locaux, ou les avoir ramenés à l'unité na- 
tionale, ils cherchent aujourd’hui à s’entendre pour 
établir l’unité universelle. Le système métrique rallie 
à cet égard des suffrages de plus en plus nombreux 
et décisifs; il nous est permis d’espérer que l’exposi- 
tion de 1807 aura contribué à faire saluer bientôt 
l’unité générale des poids et mesures, et la commu- 
nauté de la monnaie internationale. 

A vrai dire, il n’existe plus d’obstacle sérieux en ce 
qui concerne la solution désirable pour les poids et 
mesures. Les difficultés paraissent plus graves en ce 
qui touche le règlement uniforme du régime moné- 
taire; elles ne sont cependant pas insurmontables. 
Ces difficultés tiennent à la nature des choses; si un 
lien intime doit exister entre le système des poids et 
mesures et le système monétaire, on ne saurait mé- 
connaître la différence fondamentale qui les sépare. 
Les poids et mesures déterminent d’une manière ab- 
solue, éternelle, invariable la longueur, la gravité, le 
volume des objets matériels; la distance et le temps 
n’exercent sur eux aucun empire. Toute grandeur, 
de quelque ordre qu’elle soit, se mesure par une 
grandeur de la même espèce, adoptée comme unité; 
ce type reste identiquement le même dans les rap- 
ports précisés par les poids et mesures. Il n’en est 
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pas ainsi lorsqu'il s’agit d’exprimer la valeur des 
choses. Le rapport ne s’établit plus entre une quo- 
tité permanente et une quotité variable : il entraîne 
forcément la comparaison de deux termes dont 
au cnn ne possède une fixité absolue. La valeur ne 
peut être exprimée qu’au moyen d’une valeur ; il 
faut donc renoncer ici à l’idéal de la stabilité qu’on a 
recherché pour poser la base inébranlable du sys- 
tème métrique ; tout ce qu’il est permis d'atteindre, 
c’est une stabilité relative, en s’appliquant à trouver 
la mesure la moins variable h 

Qu’il nous soit permis d’insister sur cette notion 

1 Ou peut apprécier la valeur des choses, on ne peut pas la mesurer , 
c’esl-à-dire la comparer avec un type invariable et connu, parpe qu’il 
n’y en a point... «. Une toise ou un mètre sont de véritables mesures, 
parce qu’elles présentent toujours à l’esprit l’idée d’une même gran- 
deur. Fusse-je au bout du inonde, je suis certain qu’un homme de' 
5 pieds 6 pouces (mesure de France) ’a la même (aille qu’un homme de 
5 pieds G pouces en France. Si l’on me dit que la grande pyramide 
de Ghizé a 100 toises de largeur à sa hase, je peux à Paris mesurer un 
espace de 100 toises et me tonner une idée exacte de cette base; mais 
si l’on me dit qu’un chameau vaut au Caire 50 sequins, qui font environ 
2,800 grammes d’argent ou 500 francs, je n’ai pas une idée précise de 
la valeur de ce chameau, parce que les 500 francs d’argent valent iiulu- 
bilablernent moins à Paris qu’au Caire, sans que je puisse dire de 
combien ils sont inférieurs eu valeur. » (J. -13. Say, Trailc (l’Économie 
politique, t. 1, ehap. xxvn : Delà production des richesses, p. 280.) 

« Le caractère d’une mesure est d’être invariable elle-même, de ma- 
nière que, appliquée à différentes époques au même objet, on sache les 
variations qu’il a subies, on à des objets distincts, quel est le rapport de 
leurs grandeurs. La monnaie ni, à vrai dire, aucun autre objet ne peut 
servir, en raison de sa valeur, à mesurer exactement la valeur d’un 
autre objet, parce que la valeur de tout objet quelconque est variable 
de sa nature, et qu’eu conservant soigneusement l’objet qui aurait servi 
de mesure, on ne lui trouve plus, dans un autre temps ou dans un autre 
lieu, la valeur dont il était pourvu. » (J .-B. Say, Cours complet, 
III e part., cbap. vi, p. 385.) 
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fondamentale, car les idées divergentes qui se pro- 
duisent au sujet du régime monétaire tiennent à ce 
qu’on a trop souvent mis sur la même ligne la mon- 
naie et les poids et mesures, en voulant les englober 
dans un système unique, sans tenir compte d’une di- 
vergence radicale. 

Il importe de ne pas confondre l’instrument du 
mesurage avec l’objet mesuré; le thermomètre in- 
dique la chaleur, il n'est pas la chaleur; la balance 
marque le poids, elle n’en est pas l’équivalent, Un 
mètre, un hectolitre, déterminent la longueur et le 
volume des objets, mais sans se confondre avec pux 
et sans les remplacer. 

Il en est autrement de la valeur destinée à donner 
l’idée de ce que sont les autres valeurs; elle en est à 
la fois la mesure et l'équivalent, le signe indicateur et 
le gage matériel. Autre chose est mettre en mouve« 
ment le mètre et l’hectolitre pour obtenir la notion 
exacte de la longueur de tel tissu, ou de la masse de 
telle denrée, autre chose est posséder le métal pré- 
cieux, destiné, par le consentement universel et par 
la loi, à traduire la valeur des choses. 

On ne cède pas la balance, le mètre, le thermomètre, 
quand on calcule le poids, la longueur, le degré de 
chaleur; on transmet au contraire, ou on s’engage à 
transmettre le métal employé à servir d'intermédiaire 
aux échanges des produits ou des services. 

Ainsi deux qualités essentielles placent dans une 
catégorie distincte la mesure de la valeur. Elle ne 
constitue point un étalon immuable, car étant chose 
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valable par elle-même, elle doit nécessairement varier : 
il existe un étalon pour les poids et mesures, et c’est 
la fixité naturelle de cet étalonnage, toujours appliqué 
suivant un principe commun, qui fait la supériorité 
du système métrique, elle en doit amener l’usage 
universel; il n’existe pas d 'étalon pour la valeur. 
On ne saurait employer ce terme, en ce qui concerne 
la monnaie, qu’en le détournant du sens scienti- 
fique qui lui appartient, et en risquant de produire 
la confusion dans les idées par la confusion du lan- 
gage. 

Qu’on ne dise point que l’expression: étalon moné- 
taire a une autre acception que celle d 'étalon des poids 
et mesures, qu’elle se borne à indiquer le type métal- 
lique, auquel on ramène les instruments emplo} r és 
pour mesurer la valeur, sans qu'il en résulte une fixité 
quelconque pour la valeur même adoptée comme 
point de comparaison. Condillac a raison de le dire : 
une langue bien faite est la condition première de 
la clarté dans les discussions qui s’engagent; évitons 
un malentendu , trop facile à commettre , quand 
on applique à deux ordres d’idées essentiellement 
distincts une dénomination identique. Le vieil adage : 
Citius ex errore veritas emergit quanti ex confusione , 
est toujours vrai, nous en rencontrons la preuve 
saillante dans la question qui nous occupe en ce 
moment. Les nombreuses dissidences qui se pro- 
duisent tiennent à une équivoque qu’il importe de 
dissiper. 

En second lieu, la valeur qui sert à mesurer les 
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autres valeurs est elle-même une marchandise, d’un 
genre particulier, il est vrai, dotée par la loi d’un 
pouvoir distinct, sans jamais s’isoler de la qualité 
substantielle à laquelle se rattache le rôle considé- 
rable que cet instrument remplit dans les relations 
humaines. 

Il ne suffît pas qu’un objet soit valable , pour qu’il 
serve utilement d’instrument de circulation. Dans 
son admirable traité sur la formation et la distribu- 
tion des richesses, Turgot a posé le vrai principe : 
toute marchandise a les deux propriétés essentielles 
de la monnaie, de mesurer et de représenter toute 
valeur, et, dans ce sens, toute marchandise est mon- 
naie. Réciproquement toute monnaie est essentiel- 
lement marchandise. Mais les métaux, et surtout l’or 
et l’argent , y sont plus propres qu’aucune autre 
substance. Ils sont homogènes, durables, se divisent 
et se recomposent à volonté , se conservent sans 
perce, se transportent sans grands frais, car ils pos- 
sèdent une grande valeur sous un poids et un vo- 
lume peu considérables, et ils sont faciles à vérifier 
pour leur qualité. Tels sont les motifs en vertu des- 
quels l'or et Y argent sont constitués, par la nature 
des choses, monnaie et monnaie universelle , indépen- 
damment de toute convention et de toute loi l ; ils ne 

1 On remarquera que Turgot met sur la même ligne l’or et l’argent, 
en montrant qu’ils possèdent une apLitude égale pour remplir la fonc- 
tion monétaire. Tel est le sens dans lequel se sont exprimés presque 
tous les économistes qui font autorité. 

« L’or et l’argent, ditlticardo, ayant été choisis comme agents de la 
circulation générale, se trouvent, par les besoins du commerce, distri— 

4 
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sont point des signes de la valeur ; ils sont suscep- 
tibl es de former la mesure et le gage des autres va- 
leurs, comme tous les autres objets qui sont dans le 
commerce, et qui ont une valeur. Ils n’en diffèrent 
que parce qu'étant à la fois plus divisibles, plus 
inaltérables et plus faciles à transporter que les autres 
marchandises, il est plus commode de les employer 
à tout mesurer et à tout représenter. Les autres mé- 
taux sont loin de posséder ces qualités diverses au 

hués dans les diverses parties du monde en des quantités parfaitement 
proportionnées à l’importance des affaires qui se feraient s’il n’existait 
pas de métaux précieux et si le commerce entre les différents peuples 
consistait simplement en un commerce de troc, d’échange immédiat*.» 
( Princ . d’èc. pol., cliap. vii.) 

Après avoir fait cette citation, Malthus ajoute {Princ. d’èc. pol., 
cliap. n, scct. Vil, p. 1 18, édit. Guillaumin) :« Cette distribution univer- 
selle s’effectue en réalité par les mouvements du change. » 

Si nous croyons utile de relever les paroles de Ricardo, c’est qu’elles 
viennent à l’appui des idées exprimées par J. -B. Say, par Malthus, par 
Turgot, pour montrer que tous admettaient comme chose néces- 
saire l’emploi de l’or et de l’argent dans l’office monétaire. J. -B. Say 
ne veut pas d’un rapport (ixe établi par la loi entre les deux métaux, 
parce qu’il n’envisage la monnaie que comme une simple marchandise, 
sans s’occuper assez du pouvoir libératoire qu’elle exerce. Adam Smith 
se préoccupe de l’exportation possible de l’espèce de monnaie qui serait 
trop peu évaluée, et il laisse pressentir le système admis aujourd’hui en 
Angleterre; mais l’ensemble de sa doctrine a constamment en vue 
les deux métaux précieux, mis eu œuvre concurremment. Où sont donc 
ces grands économistes dont l’accord unanime condamnerait la doctrine 
surannée du double type métallique, et comment s’établirait un concert 
réprobateur entre des écrivains qui ne parlent point de la question, ou 
qui disent le contraire de ce qu’on prétend leur faire dire? L. W. 

* Le procédé mathématique de Ricardo l’entraîne ici trop loin. Il raisonne 
comme s’il était question d e quotités similaires des transactions, en laissant de 
côté l’influence qu’exerce la monnaie métallique sur la multiplication des rap- 
ports entre les hommes. Avec un commerce de troc et d’échange immédiat, ces 
rapports seraient restés dans l’état rudimentaire, et les progrès de la civilisation 
n’auraient pu s’accomplir. L. W. 
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même degré, aussi ne sont-ils utilisés à cet usage 
que subsidiairement; ils n’ont pas également con- 
tribué à faciliter la division du travail et l’association 
des efforts, ce point de départ de tous les progrès de 
la production. 

Turgot n’insiste pas assez sur une qualité essen- 
tielle des métaux précieux, celle de varier le moins 
de valeur dans l’espace de temps qui embrasse la 
durée ordinaire des transactions humaines. Ils ne se 
consomment guère et leur masse se conserve en gros- 
sissant; quelle que soit l’importance des récoltes nou- 
velles d’or et d’argent, la proportion dans laquelle 
elles se produisent diminue vis-à-vis des réserves 
acquises, et, par voie de conséquence, leur influence 
sur la valeur totale décline. Tandis que des moissons 
plus ou moins abondantes font rapidement osciller 
le prix du blé, parce que la portion conservée n’at- 
teint pas le chiffre d’une seule récolte, les alluvions 
d’or et d’argent n’expriment qu’une fraction minime 
des existences en métaux précieux. La valeur de ceux- 
ci conserve une marche plus régulière, elle échappe à 
des variations soudaines. Cet avantage particulier a 
beaucoup contribué à les faire adopter et conserver 
comme monnaie. Nous reviendrons sur cette consi- 
dération, elle nous semble dominer le problème des 
instruments de la circulation. 

Si nous avons réussi à rendre clairement notre 
pensée, il doit être reconnu qu’au lieu de se poser 
d’une manière simple, comme la question des poids 
et mesures, la question de la monnaie est singuliè- 
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rement complexe. Elle se présente principalement 
sous un double aspect, qu’il est essentiel de ne point 
confondre : 

La fixité matérielle de la substance employée pour 
V outillage monétaire ; 

La stabilité de la valeur exprimée par cette substance. 

Quant à la première question, tout le monde est 
d’accord, personne ne conteste Futilité d’une règle 
immuable qui préserve les disques de métal employés 
sous une certaine dénomination, de toute altération 
intrinsèque, de toute détérioration quant au poids 
et au titre , c’est-à-dire quant à la proportion de l’or et 
de l'argent purs qui entrent dans la masse. Ramener 
la composition et le poids des espèces métalliques à 
un rapport constant avec la base adoptée par le sys- 
tème métrique, c’est une décisive conquête; elle 
élève désormais un obstacle invincible au retour 
du morbus numericus , dont gémissaient les siècles 
passés; elle prévient les falsifications officielles qui je- 
taient fréquemment le désordre dans les transactions, 
et qui faisaient la désolation de l’agriculture, du com- 
merce et de l’industrie. Nous possédons enfin des 
espèces sonnantes, droites de poids et de titre, qui 
échappent à la fraude et aux mutations capricieuses ; 
les anciennes erreurs qui rattachaient au pouvoir 
souverain la faculté d’imprimer aux pièces d’or et 
d’argent une valeur arbitraire, sont dissipées ; on 
est revenu aux notions exactes, déjà formulées par le 
génie d'Aristote et par la pénétrante logique des ju- 
risconsultes romains. 
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Aristote dit, en parlant de la monnaie : 

« On convint de donner et de recevoir dans les 
échanges une matière qui, utile par elle-même, fût 
aisément maniable dans les usages habituels de la 
vie; ce fut du fer, par exemple, de l’argent, ou telle 
autre substance analogue, dont on détermina d’abord 
la dimension et le poids, etqu’enfîn, pour se délivrer 
des embarras de continuels mesurages, on marqua 
d’une empreinte particulière, signe de sa valeur.» 

Le principe est nettement posé ; une marchandise- 
tierce , tertium comparationis, comme l’ont nommée 
les jurisconsultes romains, facilite les relations d’é- 
change, en ramenant la valeur de tous les produits 
au langage commun du prix; cette marchandise- 
tierce vaut par la substance, par la composition in- 
trinsèque, qu’un signe extérieur, V empreinte, se borne 
à constater et à révéler. 

Cette vérité fondamentale n’a jamais été plus clai- 
rement mise en relief que dans ce passage admirable 
de Paul, conservé au Digeste (1. 18, titre I, 1). 

« La vente commença par l’échange; jadis il n’y 
avait pas de monnaie, et rien ne distinguait la mar- 
chandise du prix. Chacun, suivant la nécessité des 
temps et des choses, troquait ce qui lui était inutile 
contre ce qui pouvait lui présenter de l’utilité, car on 
voit le plus souvent que ce que l’on possède en trop 
manque à l’autre. Mais comme il n’arrivait pas tou- 
jours ni aisément que l'un possédât ce que l'autre 
désirait, on choisit une matière dont la constatation 
publique et durable permît de subvenir aux diffi- 
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cultes communes de l’échange par l’identité de l’éva- 
luation : cette matière, revêtue d’une empreinte offi- 
cielle , ne porte plus le nom de marchandise, mais 
celui de prix. » 

Certes, Adam Smith, Turgot et J. -B. Say n’auraient 
point hésité à signer cette belle définition, qui suffit 
pour montrer que si /’ économie politique est devenue 
depuis un siècle une science distincte, les doctrines 
fondamentales qu’elle enseigne étaient en grande 
partie familières aux esprits éminents de l’antiquité. 

w L’autorité gardienne de la loi publique fut ap- 
pelée à constater et à garantir la composition et le 
poids des espèces métalliques. Cette mesure de ga- 
rantie ne tarda pas à devenir l’occasion et le pré- 
texte des fraudes les plus honteuses et des altéra- 
tions les plus graves. La foi attachée à l’empreinte 
fit naître la tentation d’en abuser; le. prince auquel 
la fabrication de la monnaie était dévolue, car il 
était présumé devoir veiller en père sur la richesse 
publique , se persuada ou feignit de croire que la 
valeur de la monnaie venait de l’effigie destinée sim- 
plement à en certifier 1 intégrité. La monnaie, appe- 
lée à servir de régulateur aux conventions et de gage 
aux échanges, perdit le caractère essentiel de pu- 
reté et de fixité , en subissant l’atteinte de la 
fraude \ » 

Les erreurs et les abus se tiennent : la sophistica- 
tion officielle de la monnaie entraîna la défense d’ex- 

1 Voir noire mémoire sur Nicole Oresme (p. xxxvii) publié dans le 
volume : Nicole Oresme et : Copernic, 1864. 
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porter le numéraire et les violences du maximum : 
elle s’unit aux rigueurs du système mercantile pour 
entraver les rapports entre les peuples et pour sus- 
citer de tristes hostilités. 

Les pratiques déplorables des gouvernements, 
empressés de tourner au profit d un fisc besogneux 
la vieille idée qui rattachait la valeur des monnaies 
à la volonté arbitraire du prince, luttèrent contio les 
révoltes de la conscience et contre les enseignements 
d’esprits supérieurs, affranchis de la routine , in- 
struits aux sources pures de la sagesse antique, mûris 
par la réflexion. 

Nous avons essayé, il y a quelques années, de mettie 
en lumière deux documents presque inconnus et ou- 
bliés : le Traictie de la première invention des mon- 
naies, de Nicole Oresme, évêque de Lisieux (écrit vers 
1370), et le Traité de la monnoie , de 1 astronome 
Copernic (écrit vers 1526) b Ces deux ouvrages ren- 
ferment des aperçus sains et vigoureux; ils témoi- 
gnent d’une égale entente de 1 importance attachi e 
à ce que l’instrument des échanges soit maintenu 
droit de poids et de litre, et d’une pareille justesse, 
de vues en ce qui concerne le pouvoir du prince sur 
le règlement de la valeur monétaire. 

Nicole Oresme et Copernic parlent de 1 or et de 
l’argent comme étant destinés, par la nature des 
choses, à servir de monnaie. 

Le prince a été appelé, comme personne publique 



1 Nicole Oresme cl Copernic , 1 vol. gr. 



in-8°. 



1 Sü4. Guillaumin, 



éditeur. 
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et delà plus grande autorité, à signer la monnaie ; 
« le cours et prix des monnoies doit être au royaume 
comme une loy et une ferme ordonnance qui nul- 
lement ne se doit muer ni changer 1 . » L’effigie du 
prince ne doit servir que de garantie. La mutation 
des monnaies est d’autant plus périlleuse qu’« elle 
n’est pas sitôt sentie ni aperçue du peuple, comme 
le serait une autre cueillette, et toutefois nulle telle 
ou semblable ne peut être plus griefve ni plus 
grande L » Encore en la terre où telles mutations se 
font, le fait de marchandise est si trouble, que les 
marchands et méchaniques ne savent comment com- 
mfc»^.uer ensemble..., et ainsi par telles mutations 

le moncFlP'és.t troublé 3 . » 

• « 

Ces justes appréciations de Nicole Oresme sont 
confirmées par Copernic : « Quelque innombrables, 
dit-il, que soient les fléaux qui d’ordinaire amènent 
** la décadence des royaumes, des principautés et des 
républiques, les quatre suivants sont à mon sens les 
plus redoutables : la discorde, la mortalité, la stéri- 
lité de la terre et la détérioration de la monnaie. 
Pour les trois premiers, l’évidence fait que personne 
n’en ignore. Mais pour le quatrième, qui concerne 
la monnaie, excepté quelques hommes de grand sens 
personne ne s’en occupe. Pourquoi? Parce que ce 
n’est pas d’un seul coup, mais petit à petit, par une 
action en quelque sorte latente, qu’il ruine l’État 4 . » 



1-2-3 Nicole Oresme cl Copernic. 

4 Voir notre volume : Traité de la monnaie de Copernic, p. 49 
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Et il ajoute : 

« L’or et l’argent marqués d’une empreinte^coÿ 
stituent la monnaie servant à déterminer le prix^des 
choses... La monnaie est donc en quelque sorte une 
mesure commune d’estimation des valeurs; cette me- 
sure doit toujours être fixe et conforme à la règle 
établie. Autrement, il y aurait de toute nécessité dé- 
sordre dans l'Etat : acheteurs et vendeurs seraient à 
tout moment trompés, comme si l’aune, le boisseau 
ou le pied ne conservaient point une quotité cer- 
taine *. » 

Enfin le grand astronome détermine les con 
de la monnaie : 

« L’établissement de la monnaie a la n 
cause. Bien qu’en pesant seulement l’o 
on aurait pu pratiquer les échanges, ces 
considérés partout du consentement u 
hommes comme chose de prix, cependant 
y aurait de nombreux inconvénients à être o^i. & 
d’apporter toujours des poids avec soi, et tout le 
monde n’étant pas apte à connaître du premier coup 
d’œil la pureté de l’or et de l’argent, on convint de 
faire marquer la monnaie par l’autorité, d’une em- 
preinte destinée à révéler ce que chaque pièce con- 
tient d’or et d’argent et à servir de garantie à la foi 
publique 2 . » 

Nous ne voulons pas multiplier ces citations, bien 
qu’elles semblent avoir un intérêt de doctrine,, supé- 



•*S' 



jyi nx~etant 4^ 1 

e des ^ ; 



1-2 Voir noire volume 
et 80. 



Traité de la monnaie de Copernic , p. 41 
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rieur à celui d’une simple satisfaction de la curiosité 
provoquée par une sorte d’exhumation archéologi- 
que. Les principes nettement établis et acceptés au- 
jourd’hui ne sont que la confirmation définitive des 
vérités comprises par les esprits éminents des temps 
passés. Jean Bodin en France (1568 et 1578), Scaruffi, 
en Italie (1582), Price Yaughan, Cotton, Pctty, North, 
11a rris et Locke en Angleterre (au dix-septième siè- 
cle), ont parcouru successivement la voie ouverte par 
Nicole Oresme et par Copernic 1 ; leurs efforts réu- 
nis, couronnés par les travaux des économistes mo- 
dernes, au premier rang desquels brille Turgot, ont 
réussi à introduire clans la pratique des nations les 
règles sur lesquelles repose la fixité des espèces mé- 
talliques. 

Ces règles sont consacrées par nos lois, qui ont 
relié le système monétaire au principe immuable du 

1 Le Club d’économie politique de Londres a publié, sous le titre de 
Tracts on money, le recueil des plus anciens écrits consacrés à celte ma- 
tière en Angleterre. En tête figure le travail de Price Vaughnn : A dis- 
course of coin and comage , the firsl invention, use, mallcr, forms, pro- 
portions and différences, ancienl and modem. 

Mac-Cullocb assigne à cet écrit la date de 1010 à 1G33; il dit, dans 
la préface de cette publication : 

a lt is tlie earliest work in the english language, that give a general 
view of the origin of money, the materials of winch itliasbeen formed, 
ils uses, and the abuses lo winch il lias been subjected. » 

Dans son traité de IG26, Cotton s’attache à combattre l’erreur, 
commune alors, qui attribuait la valeur de la monnaie à la volonté du 
prince : « lleresy that the value of coins was lo a considérable extent 
dépendent on the slamp by which they were impressed. » La substance 
de la monnaie en détermine la valeur intrinsèque; elle doit être une 
marchandise reconnue et certifiée , pour remplir la fonction moné- 
taire. 




QUESTION MONÉTAIRE. 



19 






système métrique. Le rapprochement auquel l'Expo- 
sition universelle a donné le signal, devra amener 
une entente commune pour l'adoption d'un type 
uniforme des poids et mesures, et d’une échelle pré- 
cise pour la correspondance établie entre les mon- 
naies des divers Etats. 

Les altérations et les fraudes pratiquées dans les 
siècles passés sous le couvert de l’autorité souve- 
raine, rencontrent de notre temps une condamnation 
unanime. Le monde est presque entièrement guéri du 
morbus numericits, dont Nicole Oresme et Copernic 
ont tracé la fidèle image; il importe de réaliser une 
dernière conquête, à laquelle la fixité introduite dans 
le système monétaire de chaque Etat a préparé la 
voie, et qui consiste à ramener à un rapport uni- 
forme les pièces de monnaie, désormais mises à l'abri 
des sophistications locales. 

11 faut bien le dire : ici, comme dans toutes les di- 
rections dans lesquelles s’engage la pensée humaine, 
le souvenir du passé exerce un grand empire; on 
s’attache d’abord a guérir les plaies faites, à empêcher 
le retour d’anciens abus. Rien de plus naturel. En ce 
qui concerne la monnaie, l’attention générale a dû se 
porter en premier lieu sur les dispositions propres à 
garantir la permanence du poids et du titre adoptés, 
à régulariser ce qui constitue la fixité matérielle du 
régime monétaire. Nos lois ont pleinement atteint ce 
but, en établissant une proportion précise entre la 
composition intrinsèque de chaque pièce de numé- 
raire et le système métrique. On a fixé un nombre 
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Comment se fait-il que l’opinion contraire paraisse 
avoir prévalu auprès d'un grand nombre d’esprits 
distingués? 11 faut rechercher la cause de cette mé- 
prise; nous la rencontrons dans les souvenirs du 
passé, dans la déduction des faits historiques, et dans 
le trouble produit par l’emploi de termes qui pè- 
chent du côté de la précision et de l’exactitude du 
langage. La dénomination d 'étalon, parfaitement légi- 
time quand il s’agit d’une grandeur invariable, ser- 
vant de terme de comparaison aux autres grandeurs, 
comme pour les poids et mesures, se trouve singuliè- 
rement détournée de cette signification, alors qu’on 
veut l’appliquer à la monnaie. 

Les poids et mesures remplissent leur office, quelle 
que soit la substance qui serve à les fabriquer; qu’ils 
soient d’or, d’argent, de cuivre, de fer, de bois, de 
matière textile, etc., le résultat obtenu est sensible- 
ment le même; la variation dans la substance n’en- 
traîne presque aucun changement appréciable. 

Il en est autrement pour la mesure spéciale de la 
valeur : en dehors de la permanence du type choisi, 
il faut apporter une grande attention à la plus ou 
moins grande stabilité de la valeur intrinsèque de ce 
type. Nous l’avons déjà dit : il ne saurait y avoir, sous 
ce rapport, aucun type parfaitement invariable ; il 
n’est permis que de rechercher celui qui doit varier 
le moins, qui doit conserver de la manière la plus 
fidèle le sens des conventions et l’expression des en- 
gagements. 

Les métaux précieux possèdent au plus haut degré 
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cette stabilité relative qui les recommande pour 
servir de mesure de la valeur. Cependant personne 
ne saurait méconnaître que la valeur de chaque métal 
varie, par conséquent que le mètre de la valeur est 
toujours exposé à s’allonger ou à se raccourcir, tandis 
qu'il importerait à la sécurité et à la sincérité des 
transactions qu’il ne changeât point. La monnaie, 
présente ou absente, domine tous les contrats et pré- 
cise le sens des conventions; elle vaudra d’autant 
mieux qu’elle sera moins élastique. 

Sur cette considération première, puisée dans le dé- 
veloppement naturel des relations entre les hommes, 
vient se greffer une disposition légale, obligatoire, 
que le législateur doit rendre conforme à la saine 
entente des intérêts communs, pour maintenir autant 
que possible l’harmonie des rapports sociaux. Les dis- 
ques de métal précieux peuvent circuler comme mar- 
chandise, comme médailles, comme jetons, sans au- 
cune intervention d’un texte obligatoire, mais ils 
n’acquièrent le véritable caractère de monnaie , ils ne 
sont dotés de la force libératoire qu’en vertu de la 
volonté exprimée par le législateur. Celui-ci ne se 
borne pas à déclarer la valeur intrinsèque des espèces; 
au moyen de Y empreinte, il communique aux disques 
de métal reconnus et certifiés la faculté d’être offerts 
en payement dans toute l’étendue du territoire, il 
impose à tous les cito} r ens le devoir de les accepter. 
C’est en ce sens seulement qu’il est permis d’appli- 
quer ces paroles de notre grand jurisconsulte Pothier : 
« Le prince distribue sa monnaie aux particuliers 
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défini de grammes et de centigrammes d’argent et 
d’or, à un dixième d’alliage. Cela suffit pour empê- 
cher à l’avenir toute fraude, toute sophistication de 
la monnaie 1 ; il serait fort désirable que tous les peu- 
ples tombassent d’accord sur un principe uniforme 
qui servirait à établir une concordance facile entre 
les monnaies des divers Etats. 

0 

Nous n’attachons sous ce rapport d’importance 
véritable qu’à un seul principe, c’est que le type choisi 
devienne commun pour le numéraire des diverses 
nations. La solution, bonne en théorie, sera d’autant 
plus favorable pour la pratique, que la corrélation 
deviendra plus facile à établir entre les disques mé- 
talliques, appelés à constituer effectivement une mon- 
naie internationale. Que la monnaie soit forgée exclu- 
sivement en or ou en argent, ou bien qu’elle fasse 
fonctionner les deux métaux, déjà reliés par une 
solidarité intime, et dotés également des qualités mo- 
nétaires, c’est une question distincte, c’est la véritable 
question économique , à laquelle nous nous proposons 
de consacrer un examen attentif. Mais il faut, avant 
tout, que les espèces, quelle qu’en soit la substance, 
conservent une relation invariable de poids et de titre. 
Telle est la question technique , qui se trouverait réso- 
lue par un système commun des poids et mesures, 
système qui donnerait une consécration suprême et 
définitive à l’œuvre accomplie par l’Institut de France, 
quand il a fait admettre le principe métrique. 

1 II importe fort peu que la fraction décimale soit plus ou moins ar- 
rondie, pourvu qu’elle demeure invariable. 
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Nous pouvons considérer ce premier point, comme 
admis; la stabilité matérielle des monnaies, préservée 
de tout échec, et ramenée à une règle commune dans 
le monde entier, promet d’être un des résultats de 
l’exposition de 1867. 

A côté de cette solution heureusement acquise 
sous l’influence du système métrique, vient se placer 
un autre problème sur lequel l’attention générale ne 
s’est point fixée jusqu'ici d’une manière aussi précise, 
le problème non pas de la stabilité matérielle, celle-ci 
demeure assurée, mais de la stabilité économique de 
l’instrument des échanges, qui doit mesurer la valeur 
des choses, traduire le sens des conventions et assurer 
la loyale exécution des engagements contractés. 

La loi de germinal an XI a formulé sous ce rap- 
port une solution, vivement attaquée. La monnaie 
possède le caractère d’instrument libératoire; la loi 
de germinal a doté à la fois de ce pouvoir et l’or et 
l’argent, employés comme matières premières du nu- 
méraire, elle s’est refusée à frapper d’une sorte d’os- 
tracisme l’un des deux métaux précieux, alors que 
l’expérience de tous les temps les montrait unis, pres- 
que partout, pour remplir les fonctions monétaires. 
Le principe sur lequel cette loi repose, et qu'il im- 
porte de mettre en lumière par l’étude exacte et com- 
plète des travaux préparatoires et de la discussion, loin 
de contredire les saines doctrines d’économie politi- 
que, les applique d'une manière heureuse et pratique. 
L’expérience accomplie confirme d'une façon écla- 
tante ce que l’étude théorique semble recommander. 
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pour leur servir de signe de la valeur des choses 1 . » 
L’ empreinte emporte présomption légale delà valeur, 
jusqu’à preuve contraire. La faculté de s’acquitter 
vis-à-vis du créancier, au moyen de la monnaie, par 
un payement équivalent au service engagé ou à l’objet 
stipulé, ne peut émaner que de la loi ; c’est ce qui 
transforme l’instrument d’échange en monnaie : Ea 
enim in obligatiofie consisterez qnœ pecunia lui prœsla- 
rique possunt , dit le jurisconsulte romain (1. 9, § 2, 
D. De statu lïb. XX, 7), et il ajoute : Debitor intelli- 
gitur is a quo invito exigi pecunia potesl 2 . C’est ainsi 
que tout engagement de faire se résout en dommages- 
intérêts, acquittés en monnaie légale. 

Nous n'avons point la prétention d’épuiser ici cette 
grave question au point de vue du droit. Il nous 
suffit de l’indiquer pour faire comprendre l’impor- 
tance de la transformation que subit le métal-mar- 
chandise quand il est élevé à la fonction de monnaie 
légale. Pour qu’il accomplisse cette fonction d’une 
manière exacte et équitable, alors que toutes les sti- 
pulations, tous les engagements, tous les contrats, 
toutes les ventes, tous les salaires se résolvent en mon- 
naie, il faut que le législateur s’attache à n’attribuer 
un pouvoir aussi considérable qu'à un instrument 
construit avec toute la précision possible, et en même 
temps à l’instrument le plus stable que l'intelligence 
humaine puisse arriver à constituer 3 . 

1 Du prêt de consommation , p. \ , chap. ni, n° 37. 

- L. 108, Dig., De verb. signif. (50, 16). 

3 « Une valeur aussi peu variable qu’il est possible. » (J. -B. Say, Cours 
complet, III e part., cliap. vi, p. 77.) Après avoir dit que « la vente est la 
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Le choix des matières d’or et d’argent a ouvert la 
voie d’une bonne solution ; mais ces deux métaux 
varient eux-mêmes et quant à leur valeur absolue 
et quant à leur valeur relative. Aristote avait en- 
trevu une grande vérité économique, en disant : «La 
monnaie elle-même n’échappe point à la même ob- 
jection que les autres biens, car elle ne conserve pas 
toujours la même valeur; néanmoins, il y a plus de 
probabilité de la voir demeurer stable. 1 » Peut-on 
les employer simultanément comme monnaie? Ne 
rencontre-t-on point, alors qu’on arrive à fixer une 
certaine proportion, l'inconvénient de voir ce rapport 
sans cesse troublé? Le métal le moins évalué ne s’écou- 
lera-t-il point en dehors? Quelles sont les conditions 
à remplir pour obtenir la mesure monétaire la plus 
stable? Il importe d'aborder ces questions sans parti 
pris, et de les résoudre d’une manière complète : elles 
ont occupé les jurisconsultes et les économistes, 
mais nous croyons que beaucoup d’entre eux, à leur 
insu, ont obéi au courant des idées du système mer- 



moilié d’un échange, lequel n’est accompli que lorsqu’on a employé 
dans un achat la monnaie qu’on a reçue dans une vente, » J. -13. Say 
ajoute : « La qualité qu’on désire essentiellement dans la monnaie, 
c’est qu’elle conserve sa valeur depuis l’instant où on la reçoit jusqu’à 
celui où on la donne. Autrement, on ne donnerait plus, en échan- 
geant ce qu’on vend contre ce qu’on achète, une marchandise égale 
en valeur à celle qu’on avait donnée ; ou subirait une perte quelconque. » 
(Cours complet, III e part., II e div., chap. vi, p. 475.) 

« Rien ne doit être plus exempt de variations que ce qui doit être la 
mesure commune de tout. » (Montesquieu, Esprit des lois, liv. XXII, 
chap. m.) 

1 Ethique, liv. V, chap. v. 
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eantile; ils se sonl préoccupés avant tout du soin de 
maintenir, d’une manière jalouse, les existences mé- 
talliques; ils ont reculé devant la pensée de voir l'or 
ou l’argent quitter alternativement le pays. 

Le problème capital de la stabilité de la mesure 
monétaire a été résolu par la loi de germinal an XI, 
dont nous essayerons d’étudier l’esprit et d’apprécier 
les conséquences, en relevant des détails de discus- 
sion peu connus jusqu’ici. Les opinions de Mirabeau, 
de Prieur (de la Côte-d’Or), de Cretet, de Bérenger, 
de Gaudin, ont été invoquées ; elles demandent à être 
mieux précisées: quant à l'avis de Daru% de Bosc 2 , de 

1 Les arguments mis aujourd’hui en avant pour ce que l’on appelle 
l’étalon d’or ont. été longtemps développés à l’appui de l’étalon d’argent. 
On voidait l’établir d’une manière exclusive lors des travaux prélimi- 
naires de la loi de germinal an XI, et démonétiser l’or, mais le législa- 
teur s’est prononcé dans un autre sens. 

Il est curieux de relire le remarquable discours prononcé au Tribunat 
par Daru, le 3 germinal an XI. Après avoir montré qu’on avait vaine- 
ment cherché une mesure des valeurs invariable, comme celle de l’é- 
tendue, il établit que les valeurs ne sonl jamais que relatives ; elles sont 
essentiellement, variables. 

« Mais on s’csl flatté, dit-il, de réduire l'échelle de ces variations, en 
subordonnant la valeur de toutes les monnaies diverses à un seul métal, 
dont on ferait le métal régulateur, et l’on a choisi l’argent pour remplir 
cette fonction. 

cc Cette première idée adoptée, on a dit que, puisque les monnaies in- 
fluaient réciproquement les unes sur les autres, on réduirait l’eflel de 
cette influence en se réduisant à une seule monnaie, et l’on a proposé 
de ne plus considérer l’or que comme une marchandise. » 

Daru examine si l’on peut se passer d’or et si l’or, considéré comme 
marchandise, cesserait d’avoir de l’influence sur la monnaie. Voici la 
conclusion à laquelle il s’arrête : En réduisant l’or à n’être qu’une 
marchandise, on augmenterait les causes des variations qu’éprouve la 
valeur des métaux. 11 faut donc que l’or continue à être employé comme 
monnaie. 

2 Le discours de Bosc, orateur du Tribunat au Corps législatif, prouve 
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Lebreton \ il est resté lettre close jusqu’ici; ce n’est 
pas qu’il ne mérite à tous égards d’être pris en sé- 
rieuse considération. 

La loi de germinal a ouvert au débiteur la faculté 
de se libérer en or ou en argent; elle a ainsi associé 
les deux métaux précieux dans la fonction monétaire, 

que le législateur avait tout prévu. Ou y rencontre une définition des 
plus ingénieuses : « La monnaie n’est point le signe des valeurs, mais 
l’éclielle à laquelle on les mesure. » 

Mais voici le passage, le plus important: « Il est impossible, je le sais, 
d’arriver à une précision rigoureuse dans la fixation des rapports entre 
l’or et l’argent : aurait-on atteint cette précision, elle ne pourrait être 
constante, puisqu’elle s’applique à deux valeurs variables. Mais les in- 
convénients qui résultent de celte inexactitude sont-ils aussi graves 
qu’on l’a prétendu? Je ne le pense pas... Les grands spéculateurs qui 
règlent toujours la valeur des choses et les prix du marché doivent faire 
entrer dans les chances de leur calcul la certitude d’être payés avec le 
métal le moins évalué. » 

1 « Ce n’est point un service officieux que l’or est appelé à rendre, c’est 
un service de nécessité. » (Rapport de Lebreton au Tribunat, 2 germinal 
an XL) 

Lebreton ajoute : « 11 est inutile que les monnaies soient ramenées à 
leur double fonction de poids et de signe des valeurs. Pour qu’elles soient 
aussi invariables que le permet la nature des choses, il faut que leur 
litre soit déterminé d’une manière irrévocable et que leur poids se coor- 
donne à un système qui en assure la stabilité. L’unité monétaire doit 
être une monnaie réelle qui remplace l’unité idéale. Cette unité doit 
être représentée par le métal dont la valeur est le moins inconstante, 
la masse plus considérable, l’usage plus étendu, c’est-à-dire par l’ar- 
gent. Mais il ne s’ensuit pas que les autres métaux doivent être exclus 
des fondions monétaires . En réduisant l'or à n’être qu’une marchan- 
dise, on diminuerait la masse du numéraire, on gênerait le commerce, 
on augmenterait les causes de variation qu’éprouve la valeur des métaux, 
on introduirait le désordre dans l’administration. Il faut donc que l’or 
continue d’être employé comme monnaie. » (Ibid., Résumé final.) On ne 
saurait mieux dire, ni s’exprimer d’une manière plus claire ; en con- 
sultant les débats du Tribunat et du Corps législatif, nous apprenons a 
connaître la pensée véritable du législateur. 
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de manière à déterminer, par leur influence réci- 
proque, une moindre variation de valeur. 

Pour mesurer la marche du temps, la science a eu 
recours aux oscillations du pendule; si celui-ci n’était 
formé qu’au moyen d’une seule tige métallique, l’in- 
fluence de la température accélérerait ou ralentirait 
les mouvements, de manière à modifier sans cesse la 
constatation régulière du temps écoulé. L’art a com- 
battu et vaincu cette difficulté , en associant deux 
lames de métal, agissant en sens contraire, dans le 
pendule compensateur , réglé de manière à compter 
avec précision les instants qui passent 11 en est de la 
mesure de la valeur comme de la mesure du temps : 
elle serait trop susceptible, elle dévierait trop fré- 
quemment, si on n’employait qu'un seul métal dans 
le monde, sous forme d’espèces : en utilisant l'or 
et l’argent, on obtient, à chaque augmentation re- 
lative de l’offre de l’un de ces deux métaux, un ac- 
croissement de la demande qui lui fait équilibre, et 
qui entretient une grande fixité dans l’outillage mo- 
nétaire. Tel a été, nous espérons le prouver, le sa- 
lutaire résultat de la loi de germinal an XI. Celle-ci 
n’a point créé de double étalon monétaire, elle a com- 
pris que la mesure de la valeur ne comportait l’exis- 
tence d’aucun étalon ; elle a mis l'or et l’argent en 
rapport direct avec le système métrique, qui fournit 
à tous les deux ce qu il est possible d'obtenir, l’étalon 
matériel, en laissant à d autres procédés le soin d’ob- 
tenir ce qui constitue un problème tout différent, la 
stabilité économique des substances employées à me- 
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surer le cours variable de la valeur. C’est ainsi qu’elle 
a efficacement contribué à rapprocher la mesure pra- 
tique clés valeurs de la mesure scientifique, destinée à 
conserver autant que possible le pouvoir d’acquérir. 

En même temps, la loi de germinal a permis de 
constituer l'outillage monétaire de manière à repon- 
dre à tous les besoins; elle a invoqué le concours des 
deux métaux que la nature elle-même avait, indé- 
pendamment de toute loi, appelés à la fonction de 
monnaie. A-t-on calculé l'effet que produirait sur les 
prix, sur les engagements de toute sorte, la mise hors 
la loi monétaire de l’un des deux métaux, alors que, 
réunis, ils suffisent à peine à remplir le rôle qu ils 
accomplissent dans les relations sociales? La suppres- 
sion de l’argent amènerait une révolution véritable; 
l’or, appelé à régir seul le marché universel, augmen- 
terait de valeur dans une progression rapide et con- 
stante, qui porterait atteinte à la foi des contrats, et 
qui aggraverait la situation de tous les débiteurs, à 
commencer par l’État. 

Aujourd’hui l’outillage monétaire se compose par 
moitié d’or et d’argent; sans doute, si l’on enlevait, 
en vertu dune convention internationale, la force 
libératoire à largent, en diminuant de moitié la ma- 
tière première des instruments des échanges on ne fe- 
rait pas doubler le prix de l’autre moitié; des hommes 
compétents ne croient pas cependant que la hausse 
de l’or, dans une pareille hypothèse de convention 
monétaire entre tous les peuples civilisés, puisse rester 
au-dessous de 25 pour 100. Ce serait, pour la France, 
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ajouter d un trait de plume 3 milliards aux 12 mil- 
liards de la dette publique; ce serait faire peser une 
augmentation de charges plus lourde encore sur la 
masse des débiteurs. La question vaut au moins la 
peine qu’on l’examine mûrement. 

Gela est d’autant plus nécessaire que jamais le pro- 
blème qui se pose aujourd'hui n’a été approfondi, ni 
même abordé par les économistes dont on a fré- 
quemment invoqué l’autorité. 

Ceux qui ont étudié la question de l’emploi simul- 
tané de l’or et de l’argent, ou de l’emploi exclusif de 
l’un des métaux précieux, n'ont envisagé que la con- 
venance plus ou moins grande d’une application par- 
ticulière à un pays; ils n’ont point porté le regard 
sur les besoins de la circulation dans l’ensemble du 
monde civilisé. Jamais ils n’ont calculé la somme 
totale de l’outillage monétaire employé dans les di- 
vers Etats, et bien peu ont songé à la perturbation 
que risquerait d’amener une solution exclusive, alors 
que l’équilibre actuel entre les exigences du marché 
universel et les instruments qui s’y trouvent mis en 
œuvre, serait brusquement rompu *. 

1 Léon Faucher ( Recherches sur For et sur l'argent, avril 1843) semble 
avoir entrevu les difficultés présentes. Il dit: « Si les divers États de 
l’Europe adoptaient le système de la Grande-Bretagne, la demande qu’é- 
prouve l’or sur les marchés, comme marchandise, augmenterait en 
raison des quantités nécessaires pour toute monnaie qui devient le mi- 
lieu même de lu circulation. Le prix de l’or s’élèverai: outre mesure 
et l’on verrait se produire en Europe un effet inverse de celui qu’opère 
la dépréciation de l’argent, mais un effet tout aussi funeste par le trouble 
qu’il jetterait dans les transactions.» (P. -J 03.) Il ajoute (p. 104) : 

« Il est bon, il est nécessaire, il est inévitable que les peuples adoptent 
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La monnaie universelle, tel est le but auquel on 
aspire : pour l’atteindre, la voie la plus droite et la 
plus sure n’est point celle d’une unification absolue 
de l’instrument monétaire limité à l’or, mais celle de 
l’emploi simultané de l or et de 1 argent, suivant une 
base fixe de change légal pour l’admission en paye- 
ment dans les caisses publiques. En 1803, on a évalué 
le taux du prix du change entre l’or et l’argent dans la 
proportion de 1 à 15 et demi; malgré les variations 
énormes de la production des métaux précieux, ce 
rapport est encore celui qui se pratique sur le marché 
libre en 18(58. Ajoutez à la solidarité naturelle qui 
unit les deux métaux appelés à se combiner dans le 
même office, la solidarité légale qui résultera de l'a- 
doption commune, dans tous les Etats civilisés, du 
même taux de change entre les deux monnaies, et les 
légères oscillations auxquelles la valeur relative de 
l’or et de l’argent a été sujette depuis soixante-cinq 
ans deviendront plus rares et plus restreintes encore. 

L’idée d’établir une monnaie internationale admise 
partout, fonctionnant partout sur le même pied, est 
une idée qui n est enlrée que récemment dans le do- 
maine de la discussion pratique; elle n avait été, 
jusqu'à ces derniers temps, que l’objet de spéculations 



des mesures différentes pour la valeur. Les Etats se prêtent une mutuelle 
assistance, quand le métal qui est marchandise en deçà de la Manche 
est monnaie au delà, et réciproquement...» 

« Le gouvernement ne. peut pas ordonner que la valeur lype sera I or 
désormais, au lieu d’être l’argent, car ce serait décréter une révolution, 
et la plus dangereuse de toutes . une révolution qui marcherait vers 



l’inconnu. » 
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purement philosophiques. Elle a une autre portée 
que celle du simple problème qui consiste à préférer 
l’or ou l’argent dans une région déterminée *. 

D’ailleurs les grands esprits dont on a évoqué le 
souvenir, n’entendaient nullement imposer la doc- 
trine qu’on essaye de couvrir de leur autorité. Que 
voulait éviter Locke? Une mesure de la valeur expo- 
sée à s’étendre ou à se rétrécir; nous recherchons ce 
résultat avec lui, et nous croyons l’obtenir par le jeu 
naturel de l'influence réciproque des métaux précieux. 
Quant à Newton, loin de faire prononcer l'exclusion 
de l’or ou de l’argent, il a simplement conseillé de 
corriger une erreur de proportion, commise par le 
législateur. 

La véritable question, posée aujourd’hui, reste en- 
tière. Faut-il que dans le monde entier l’or seul serve 
de type de comparaison à la valeur des choses et de 
moyen légal de libération ? Ou bien vaut-il mieux, 
en associant les peuples dans une action commune, 
associer aussi les deux métaux précieux dans l’ac- 
complissement de la fonction monétaire, envisagée 
aussi bien du point de vue juridique que du point 
de vue économique? adhuc sub judice lis est. 

1 Un ouvrage considérable vient de paraître à Londres. Comme l’au- 
teur, M. Seyd, a bien voulu nous l’écrire, son livre (Bullion and fo- 
reign exchanges lheorilically and practically considered. — Followkd 
by a defence of the double valuation. London, 1868. Un vol. gr. ill-8° 
de 700 pages), est consacré à l’exposition d’idées qui nous sont com- 
munes. Il révèle un mouvement accompli dans l’opinion sur la solution 
d’un problème fondamental, qui n’avait guère été abordé d’une ma- 
nière sérieuse par les économistes. 
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La question monétaire occupe de plus en plus 1 at- 
tention générale. La première édition de ce travail a 
provoqué une discussion intéressante, surtout parmi 
les économistes allemands; des économistes anglais 
ont abordé un problème qu ils avaient 1 habitude de 
regarder comme vidé, ils reconnaissent utile de le 
soumettre à un examen plus approfondi. En Belgique, 
aux Etats-Unis et dans d’autres Etats, la doctrine du 
prétendu étalon unique n’est plus envisagée comme 
un axiome; le doute scientifique de Üescartes se fait 
jour, il ouvre des aspects nouveaux. 

Ceux dont l’ancienne conviction se trouve ébranlée 
sont déjà nombreux : au lieu de se renfermer dans 
un dogmatisme étroit, ils comprennent que les don- 
nées généralement admises jusqu’ici n ont pas été 
suffisamment discutées; d’ailleurs, la question d une 
monnaie internationale destinée à occuper le marche 
universel demande une autre solution que celle dont 
on pouvait se contenter pour une monnaie nationale 
simplement destinée au marché extérieur. 

La discussion sur la question monétaire a continué 
à la Société d’économie politique de Paris. Notre opi- 
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nion émise dans la réunion du 5 novembre 1868 
est résumée en ces termes : 

M. Wolowski, membre de l’Institut, dit qu’il n’entend point 
traiter l’ensemble d’une question dont l’importance n’est peut- 
être pas encore suffisamment comprise. Il ne s’agit pas unique- 
ment de fournir une facilité nouvelle aux voyageurs, ou un 
moyen commode de dresser les relevés statistiques. Les intérêts 
du commerce extérieur sont engagés plus largement dans ce 
débat sans y jouer cependant le rôle prépondérant, car avec le 
petit nombre des types qui existent, le calcul ne présente aucun 
embarras pour les hommes voués aux affaires. Ce qui domine, 
c’est le besoin d'arriver à la plus grande fixité possible de la 
mesure dos valeurs, aün de soustraire les transactions à un élé- 
ment d’incertitude et de faire remplir à la monnaie, de la ma- 
nière la plus complète et la plus sûre, la fonction régulatrice 
qui lui appartient. 

L’adoption d’une monnaie internationale n’a pas besoin qu’on 
exagère l’importance des avantages qu’elle doit offrir, ni qu’on 
invoque en sa faveur des arguments peu exacts. C’est, par exem- 
ple, une grande illusion que do lui attribuer le mérite de suppri- 
mer le change. Celte vente de métal précieux, de place en place, 
continuera toujours; elle ne consiste point dans une simple 
différence de type monétaire, elle tient, comme l’a dit Jean- 
Baptiste Say, à ce que l’or et l’argent valent plus ou moins, sui- 
vant l'endroit où ils se trouvent et selon la manière dont se 
règle la balance des engagements. La monnaie aura beau être 
la même partout, se limiter à un seul métal, le change subsistera 
toujours L’Angleterre et l’Australie possèdent le souverain d’or, 
cela n’empêche pas que le cours des effets ne varie entre ces 
deux contrées, suivant les modifications de l’offre et de la de- 
mande. Le calcul à faire ne présente ni plus d’embarras ni plus 
de perte avec deux métaux qu’avec un seul; la marche natu- 
relle et libre du commerce n’en souffre guère. 

Mais ce qui crée des changes considérables, ce qui augmente 





a l’appui du mémoire sur l’or et l’argent. 35 

le bénéfice des banquiers et des changeurs, c’est l’incertitude 
qui plane sur la fixité monétaire et les chances qui proviennent 
des variations qui viennent l’atteindre. Ici encore ce qui importe 
le plus, c’est d’adopter le système qui entretient la plus grande 
régularité de la mesure de la valeur. L’emploi simultané des 
deux métaux comme instruments des échanges fournit la meil- 
leure solution à cet égard. La production de chacun. d eux est 
sujette à varier pendant certaines périodes : pour que les prise 
ne s’en ressentent presque point, il est bon que la masse exis- 
tante des métaux précieux soit considérable et que la compen- 
sation s’établisse au moyen des provenances nouvelles, qui, 
n’importe de quel métal eiles proviennent, rencontreront un 
emploi équivalent. Les véritables principes d'économie poli- 
tique, loin d’en souffrir, ne sauraient que rencontrer pleine sa- 
tisfaction dans le maintien des deux métaux dans la circulation 
monétaire. Ces principes ne conseillent point un acte d arbitraire 
exclusion : il n’est pas d’économiste sérieux qui n’ait parlé de 
l’emploi commun de l’or et de l'argent; le grand Turgot n’a-t-il 
pas dit que a l’or et l’argent sont constitués, par la nature des 
choses, monnoie et monnoie universelle , inde pendu mi tient de toute 
convention et de toute Loi. » Ne violons pas la nature des choses, 
nous n’agirions pas en économistes. 

Non-seulement l’or et l’argent ne s’excluent point réciproque- 
ment, mais ils se complètent, et leur influence mutuelle entre- 
tient un précieux équilibre dans les transactions. Le doute ne 
saurait subsister à cet égard, lorsque l’on porte la question sur 
le vaste terrain du marché universel, comme le fait la monnaie 
internationale. Le problème ainsi envisagé est entièrement nou- 
veau: jusqu’ici il n’avait point encore été abordé dans les ou- 
vrages d’économie politique. On se bornait à étudier les conve- 
nances d’un pays pris isolément, pour adopter comme monnaie 
légale soit l’or, soit l’argent, ou bien les deux à la fois, comme 
l’a sagement fait notre loi de germinal an XI. La question pré- 
sentait un tout autre caractère : le métal exclu d’un pays était 
employé dans d’autres; l’outillage monétaire conservait toute 
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son ampleur dans le monde. Il en serait autrement si une con- 
vention passée entre tous les peuples civilisés' n’admettait plus 
qu’un seul métal comme monnaie et venait à exclure l’autre du 
marché. 

On ne saurait envisager sans effroi les conséquences d’une 
pareille mesure. 11 en résulterait une contraction de la circula- 
tion générale qui exalterait la puissance de l’or au détriment de 
tous les débiteurs, dont les charges se trouveraient régulière- 
ment aggravées, car ils devraient se libérer en un métal qui 
aurait haussé de prix J . 

La monnaie ne se borne pas à servir de marchandise tierce, dans 
les échanges des produits et des services; elle sert d’expression 
à tous les engagements, à tous les contrats, à toutes les conven- 
tions, elle en doit garder fidèlement le sens. L’emploi matériel 
du numéraire n’affecte que la moindre partie des conséquences 
qui s’y rattachent: on peut dire que la monnaie agit principa- 
lement quand elle se borne à fixer et à retenir la portée des 
stipulations, et quand elle est appelée à les faire exécuter. Tout 
en reconnaissant l’importance du rôle économique qu’elle rem- 
plit, il faut tenir aussi grand compte de la mission juridique qui 
lui est dévolue. 

’ Le système que nous défendons vient d’être discuté avec faveur à 
la Société des économistes de Berlin, sur le rapport de M. Wiss, un 
des rédacteurs du Journal trimestriel d'économie politique, publié à 
Berlin par des écrivains qui font autorité dans ces graves questions. 

La Société des économistes de Berlin comprend combien serait grave 
la suppression absolue de l’argent comme monnaie légale, suppression 
admise dans la dernière réunion du handelslag, espèce de congrès des 
représentants du commerce. Ce congrès s’est, prononcé à la majorité de 
75 voix contre 37, dominé par la pensée que tous les gouvernements se 
refusaient à admettre la solution contraire, qu’il avait votée lui-même 
y a trois ans. Or rien de pareil n’a eu lieu, et l’accord est loin d’être 
établi sur cette base. La conférence internationale de -1867 n’a produit 
qu’une déclaration théorique, sur la valeur de laquelle aucun gouver- 
nement étranger à l’union de 1865 ne s’est encore prononcé, si ce n’est 
celui de l’Autriche, pays peu engagé dans la question, puisqu’il n’a ni 
or ni argent et qu’il subit le papier-monnaie. 



a l’appui du mémoire sur l’or et l’argent. 



37 



La question du franc d’or nous permettra de préciser notre 
pensée. Ce franc, on n’a pas besoin de l’établir, il existe dans 
la loi de germinal an XI, du moment où celle-ci détermine le 
rapport légal entre le poids des deux métaux, au môme degré 
de fin. 

29 centigrammes d’or correspondent à 4 grammes 1/2 d’ar- 
gent; le franc d’or se trouve ainsi constitué à côté du franc 
d’argent, comme mesure des valeurs et comme mode d’exécu- 
tion des contrats. Il agit comme équivalent, doté de la même 
puissance de libération, et la loi ouvre la faculté de se servir 
de l’or aussi bien que de l’argent. Cette faculté alternative con- 
stitue le droit de tous les débiteurs, et en premier lieu du plus 
gros débiteur, l’État, le trésor public. On ne saurait la supprimer 
sans tomber dans la rétroactivité; on ne saurait changer la 
condition de l’obligé pour l’aggraver; le Code Napoléon le dé- 
fend : dans le doute, il ordonne d’interpréter les engagements 
en faveur de l’obligé; ici le doute n’existe même pas, le droit 
alternatif du débiteur est évident. 

En est-il résulté quelque grave inconvénient? Aucun qu'on 
ait pu signaler d’une manière précise en consultant les faits. Le 
rapport légal a légèrement varié; cela rentrait dans les prévi- 
sions du législateur, il avait dit à l'avance qu’on payerait tou- 
jours avec le métal qui au moment du payement se trouverait 
être le moins évalué, car il n’a point commis l’absurdité qu’on 
lui impute de confondre un rapport légal avec un rapport inva- 
riable, mais il savait que la solidarité naturelle des deux métaux 
se trouverait tellement fortifiée par le rapport légal que les va- 
riations deviendraient peu sensibles. Il ne s’est pas trompé : 
l’or a plus que triplé de masse dans le cours de ce siècle et le 
rapport de 1 à 15 1/2, fixé en 1803, est encore de fait celui qui 
existe sur le marché , malgré la révolution métallique causée 
par les découvertes de l’Australie et de la Californie. 

Les oscillations survenues auraient été encore plus restreintes 
si une entente commune entre tous les peuples civilisés avait 
concouru à fixer un rapport légal uniforme entre l’or et l’argent 




38 



QUELQUES INDICATIONS 



dans tous les États. C’est sur cette voie qu’on arriverait le plus 
facilement et le plus utilement à établir la monnaie, internatio- 
nale. M. Wolowski, qui désire ce résultat autant que qui que ce 
soit, espère que son honorable ami, M. de Parieu, qui a rendu 
les plus grands services à la cause de Vunion monétaire, recon- 
naîtra l’avantage de cette solution. Elle ne ferait qu’appliquer 
d’une manière plus large le principe de la convention de 1865 
entre la France, l’Italie, la Belgique et la Suisse. Cette conven- 
tion restera un titre d’honneur pour M. de Parieu, qui a tant 
contribué è la faire adopter. On pourrait même, à l’aide du 
rapport légal uniforme établi sur le marché universel, renoncer 
à dégrader le titre de la monnaie divisionnaire, ce qui serait une 
heureuse conséquence de la saine application des principes. 
L'union actuelle dont on a parlé ne porte point sur l’exclusion de 
l’argent, mais sur l’emploi simultané de l’argent et de l’or avec 
le même rapport légal. 

Mais, a-t-on dit, l’argent a disparu, on ne s’en sert plus, on 
n’en veut plus. Une double réponse est ici nécessaire, en fait et 
en droit. 

En fait, la pièce de cinq francs en or n’est point acceptée, 
surtout dans les campagnes ; la pièce de cinq francs en argent 
continue d’y être préférée. Depuis l’année dernière, le mon- 
nayage des pièces de cinq francs a repris chez nous d’une ma- 
nière remarquable; dans l’espace de vingt mois, on a frappé 
à nouveau environ cent quarante millions de pièces de cinq francs 
en argent. Si on les fabrique, c’est que le public et le com- 
merce les demandent, et cela prouve l’utilité qu’elles présentent. 
Il serait par trop singulier qu’on vînt user de contrainte légale, 
au nom de l’économie politique, pour empêcher le cours actuel 
des choses, qui s’accommode fort bien de l’emploi de l’argent. 

M. Garnier était dans le vrai quand, au nom de la doctrine, 
il réclamait le monnayage facultatif de l’or et de l’argent, lais- 
sant toute liberté de choix au public, comme le faisait J. -B. Say. 
Mais on n’envisage ainsi qu’un côté de la question, le côté 
purement économique , on néglige le côté juridique, qui n’est pas 
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le moins important. Les especes courantes ne sont pas seule- 
ment une marchandise contrôlée, elles possèdent seules un pou- 
voir que leur communique la loi, le pouvoir de libération. Or, 
du moment où la loi intervient, il faut qu’elle le fasse de 
manière à modifier le moins possible le cours naturel des choses. 
La loi de germinal an XI a obéi à cette considération supé- 
rieure. c’est pour cela qu elle ne présente aucun inconvénient 
sérieux dans la pratique. — Mais, prétendra-t-on, pendant long- 
temps on a exporté l’argent, on nous a enlevé des centaines do 
millions d’argent! De pareilles doléances se comprendraient de 
la part des adeptes du système mercantile; quant aux écono- 
mistes, ils savent que ce qui vaut le mieux pour les métaux 
précieux comme pour les autres produits, c’est la liberté; s’ils 
partent, ils reviendront à l’appel du besoin véritable. 

L’omnipotence de la loi rencontre une barrière infranchis- 
sable, le droit. La conscience publique proteste contre toute 
disposition rétroactive, et tel serait le caractère d’une mesure 
qui viendrait enlever au débiteur la faculté alternative de payer 
en or ou en argent, que lui donne la loi de germinal an XI, et 
sous l’empire de laquelle ont été conclus les engagements de 
l’Etat et les engagements des particuliers. 

On peut différer sur la proportion du renchérissement de 
l’or, si partout il devenait seule monnaie légale, si l'outillage 
monétaire du monde se trouvait diminué de moitié par la 
suppression de l’argent; mais personne ne conteste qu’un ren- 
chérissement sensible aurait lieu. M Wolowski insiste sur ce 
point, qu’on ne saurait trop mettre en lumière, car il s’agit des 
charges de l’État, de la dette publique, qui est la dette de tous 
les citoyens, et qu’on viendrait augmenter, en rehaussant la 
valeur de la monnaie légale ; il s’agit de tous les débiteurs par 
hypothèque et autres, sur lesquels on pèserait ainsi et dont on 
augmenterait les charges déjà lourdes, pour faire un riche 
cadeau aux rentiers et aux capitalistes. Une pareille consé- 
quence est trop contraire à l’esprit de notre pays et de notre 
époque pour qu’elle puisse être accueillie, il suffit de la signaler 
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pour que la mesure qui l’entraîne forcément devienne impos- 
sible. 

Le compte rendu de la réunion du 5 décembre 
dernier analyse brièvement les paroles que nous avons 
•prononcées : 

M. Wolowski croit qu’on attache beaucoup trop d’importance 
à la question de forme, quant au rapport qui doit exister entre 
la monnaie et le système métrique. Qu’il s’agisse d’une fraction 
ou d’un rapport exprimé en chiffres ronds, peu importe, pourvu 
que l’on assure d’une manière permanente, par une proportion 
immuable, le titre et le poids des pièces frappées La composi- 
tion intrinsèque de chaque disque de métal doit être mise à 
l’abri des variations et des altérations qui ont déshonoré et 
troublé l’ancien régime, tel est le résultat essentiel à obtenir. 
On arrive ainsi à la stabilité matérielle de la monnaie, et il ne 
reste plus qu’à pourvoir à la stabilité économique de l’instrument 
des transactions et des échanges. 

Du point de vue de la monnaie internationale, M. Wolowski 
ne croit pas qu'il soit indispensable d’adopter une sorte de 
langue numérique à part, étrangère au langage monétaire con- 
sacré par l’usage dans chaque pays : il suffit qu’un rapport 
détini établisse une correspondance exacte entre la valeur des 
disques de métal employés. On avait décrété, chez nous, la fa- 
brication des pièces d’or de 10 grammes : cette disposition est 
restée une lettre morte. Les dénominations admises par l’usage 
sont difliciles à modifier. 11 s’agirait de faire une étude nou- 
velle, de changer une façon de compter, qui s’est en quelque 
sorte identifiée avec la langue maternelle de chacun et qu orx 
n’a pas besoin d’apprendre. Rien de plus périlleux qu’un essai 
destiné à rompre avec la coutume et l’habitude; d’ailleurs, ce 
n’est point indispensable pour une monnaie universelle, dont 
les noms divers n’empêchent point l’identité relative. Sur ce 
point, M. Wolowski est pleinement d’accord avec AI. de Parieu. 
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Il l’est également en ce qui concerne le franc d’or. Nous n’a- 
vons point à chercher celui-ci; il existe. Il est déterminé clans 
la loi de germinal an XI, qui fixe le rapport légal entre la 
monnaie d’or et d’argent, et qui, portant à cent cinquante- cinq 
pièces le nombre des disques d’or de 20 francs frappés avec 
1 kilogramme d’or, fixe, par là même, à 29 centigrammes 
environ, la composition du franc d’or, qui correspond aux 
4 grammes et demi du franc d’argent. 

Mais c’est sous un autre aspect qu’on attaque la loi de ger- 
minal an XI et qu’on prétend la faire abolir. On s’élève contre 
le prétendu double étalon qu’elle consacre ; on insisto sur ce que 
la mesure doit être «me, et sur ce que, par conséquent, il faut 
se borner à un seul étalon, l’or ou l’argent, sans les cumuler 
dans l’office monétaire. Les critiques les plus dures n’ont pas 
manqué au législateur, qu’on a dénoncé comme ayant visé à la 
réalisation impossible et absurde de deux mesures différentes, 
agissant en même temps et immobilisées dans une fixité rela- 
tive que ne comporte point la nature des choses. 

Tel n’est pas l’objet, ni le résultat de la loi de l’an XI; rien 
de plus commode que de prêter une absurdité à ceux qui sou- 
tiennent la doctrine attaquée, mais ce n’est pas de bonne guerre 
et cela ne sert à rien. Il suffit d’étudier la discussion de la loi 
de l’an XI pour se convaincre qu’on n’a nullement créé alors 
deux mesures, deux étalons, mais que l’on s’est borné à établir 
entre des valeurs, nécessairement variables, l’or et l’argent, un 
change fixe d’admission dans les caisses publiques et d’emploi 
pour les offres légales. En agissant ainsi la loi a respecté la na- 
ture des choses, qui a doté les deux métaux précieux de qua- 
lités pareilles pour l’office monétaire; elle n’a frappé aucun 
d’eux d’une exclusion arbitraire, et elle a contribué à rendre 
plus stable l’expression des prix, en préservant la masse njétal- 
lique des variations soudaines et profondes qu’éprouverait la 
valeur de chacun des métaux employé isolément. Les change- 
ments qui surviennent dans l’abondance relative de l’approvi- 
sionnement de l’or et de l’argent so fondent dans la masse, au 
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lieu d’exercer une action plus forte sur celui des deux métaux 
qui, séparé de l’autre, serait plus exposé au contre-Coup des 
changements survenus. Cet équilibre, cette compensation spon- 
tanée, sc réalise au moyen des deux métaux, dont la solidarité 
naturelle se trouve fortifiée par le change legal. La question de 
l’emploi simultané ou séparé des deux métaux a pris une face 
nouvelle du moment où elle a été transportée sur le terrain 
international, qui embrasse le marché universel Que l'or et 
l’argent soient utilisés ensemble dans le même État, ou que 
certains pays se servent de l'or, les autres de l’argent, l’équi- 
libre en résulte dans les relations générales, il y aurait au con- 
traire, comme l’a écrit M. Roscher, un grave danger pour le 
monde, si tous adoptaient ce qu’on nomme l 'étalon déor. 

On avait prétendu que cette manière d’envisager la question 
ne se présentait qu’à l’état d’opinion isolée : ce qui s’est récem- 
ment passé à la Société des économistes de Berlin prouve le 
contraire. Des hommes éminents ont donné leur adhésion aux 
idées que nous exposons. — M. Wolowslci mentionne en ter- 
minant une lettre du doyen respecté de l’économie politique, 
du Jean-Baptiste Say de l’Allemagne, le professeur Rau, de 
Heidelberg, correspondant de l’Institut de France. En voici la 
traduction : 



LETTRE DE M. RAU A M. WOLOWSKI. 



Heidelberg, le 2 décembre 1808. 



« ... Je viens vous soumettre quelques observations 
qui m’ont été suggérées par vos Notes. J’ai lu cette 
brochure avec beaucoup d’intérêt, et je suis généra- 
1 entent d’accord avec les opinions qui y sont déve- 
loppées. 



« La confusion d’idées qui a été occasionnée en 
France par le terme étalon n’existe pas chez nous, 
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parce que nous ne désignons pas par le même mot 
l’unité de mesure pour les choses matérielles, soit le 
volume et le poids des corps, et celle des prix. Il est 
reconnu qu’il n’y a pas de mesure parfaite pour les 
prix ou valeurs, et que les métaux sont seulement 
plus propres à cet objet que d’autres matières. 

« Je trouve une idée très-juste dans votre défense 
en faveur du type double, basé sur la loi du 7 ger- 
miual an XI. En effet, si l'on pouvait opter entre les 
payements en or et ceux en argent, on pourrait ar- 
river à établir un taux moyen pour les deux métaux. 
Si, par exemple, l’argent devient meilleur marché 
que 1/15,5 or et qu’on paye plus souvent en argent, 
ce dernier sera plus recherché. On empêchera ainsi 
une baisse ultérieure, et il haussera même probable- 
ment. Mais ce résultat se rattache à une condition sur 
laquelle je dois appuyer, savoir : que l’option entre 
les deux métaux, en vertu des payements admis par 
la loi, puisse réellement être pratiquée par le citoyen. 
Or c’est ce qui n’a pas lieu en France; l’argent a été 
entièrement évincé (à l’exception des pièces de 2 francs 
et au-dessous, qui en contiennent 0 S ‘,835, soit 1 2/9 
pour 100 de moins que n’en avaient les grandes pièces). 
Quant aux pièces de 5 francs, on n’en frappe plus guère 
(pour 439 405 francs en 1866, voir Y Annuaire), et celles 
qui existent ne sont que rarement en circulation. Elles 
ont été exportées à une époque où le taux de l’argent 
était plus élevé que le 1/15,5 vis-à-vis de l’or. Or on 
ne peut plus faire de payements en argent, parce qu’il 
n’y a plus de monnaie d’argent. A cet effet, il faudrait 
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d’abord introduire celle-ci de nouveau et mettre en 
exécution l’article 3 de la convention du 23 décem- 
bre 1865, c’est-à-dire frapper de nouvelles pièces de 
5 francs en argent, ce qui n’agréerait guère aux par- 
tisans de l’étalon d’or unique \ 

« Il n’y avait pas de moyen d’empêcher la forte 
exportation des écus d’argent tant qu’elle était lu- 
crative, c’est-à-dire tant qu’à l’étranger on pouvait, 
par exemple, avoir 1 livre d'or pour 15 livres et un 
tiers d’argent, qu’on pouvait ensuite échanger en 
France contre 15,5 livres d’argent. Du reste, ces deux 
choses, savoir l’importation de l’argent et la fabrica- 
tion d’écus en argent sont des choses faciles, si l’argent 
continue à baisser. Au mois de novembre de cette 
année, le taux de l’argent se trouve être en Allemagne 
à peu près 15,54. Il se peut que cette baisse ait été 
déterminée en partie par l’exploitation des mines de 
Nevada aux Etats-Unis, et ailleurs. Mais il est probable 
aussi que les mesures prises par la France et les 
autres Etats de l’union monétaire y sont pour quel- 
que chose, comme vous l’indiquez en vous en rap- 
portant à la loi de germinal. 

« J’approuve beaucoup votre manière de voir 
quand vous voulez empêcher qu’on ne proscrive l’ar- 
gent et que vous tracez le tableau des conséquences 
fâcheuses qui résulteraient d’une pareille mesure. Ce 

1 Celle observation de M. Rau demande à être rectifiée. Il existe 
encore en France environ 1 milliard de francs de monnaie d’argent au 
titre légal de 900 millièmes, et on a frappé depuis deux ans pour environ 
■IfiO millions de pièces de 5 francs. La seule objection élevée par le 
savant économiste, se trouve ainsi écartée. ( Note de il/. Wolowski.) 
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sont justement des considérations de cet ordre qui 
m’ont déterminé contre l’adoption de l’étalon d’or. 

« L’union douanière allemande, avec 38 250 000 ha- 
bitants, a peut-être 1 milliard de florins en grandes 
pièces d’argent. Sur cette somme, environ 850 mil- 
lions de florins deviendraient superflus si nous accé- 
dions à la convention monétaire. Ce chiffre revient à 
environ 17 millions de livres d’argent qui sortiraient 
du pays, en produisant une forte baisse de l’argent 
vis-à-vis de l’or. On expédierait plus d’argent dans 
l’Asie orientale, en subissant une perte considérable 
par rapport aux frais de fabrication des monnaies, 
aussi bien qu’au prix de vente de l’argent et à celui 
d’achat de l’or. 

«Ces données, sur lesquelles nous sommes d’accord, 
me font penser qu’il est bon que le continent nord- 
est de l’Europe conserve son métal, c’est-à-dire qu’il 
maintienne le type d’argent, qu’ainsi les deux parties 
de l’Europe se partagent entre les deux métaux pour 
empêcher par cette circulation réciproque de fortes 
fluctuations dans le taux de leur prix. Mais le besoin 
du grand commerce, qui demande une monnaie d’or, 
est tellement général qu’il faut en tenir compte. C’est 
la pièce de 25 francs qui serait la mieux appropriée 
à ce but, surtout si l’Angleterre consentait à modifier 
son souverain d’or. Cette pièce de 25 francs devrait 
avoir un prix fixe en argent dans les caisses de l’Etat, 
soit 6 thalers deux tiers, et 10 florins autrichiens. 

« Les variations du prix de l’argent dépasseraient 
rarement 1 1/2 pour 100. » 
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Les idées exprimées par M. Rau se rapprochent 
beaucoup de celles de M, Roscher et d’autres profes- 
seurs d’économie politique. Un des plus éminents, 
M. de Laveleye, de l’Université de Liège/ après avoir 
défendu, dans un travail publié il y a deux ans, 
Y étalon d’or, revient maintenant vers le système con- 
traire ; tel est aussi l’avis de M. Périn, de l’Uni- 
versité de Louvain. En Angleterre, cette métro- 
pole à peu près unique de l’emploi exclusif de l’or, 
bien qu’elle se serve d’argent dans l’Inde, la publi- 
cation récente de M. Ernest Seyd : On Bullion and 
foreign exchanges , fotlowed hg a Defence of the double 
valuation, démontre qu'il y aurait danger politique, 
économique et social à faire adopter l’or d’une ma- 
nière exclusive par les peuples civilisés. Il développe 
avec force les avantages attachés à l’emploi simultané 
de l’or et de l’argent. Le mouvement se propage ra- 
pidement, et quand on aura compris combien la sta- 
bilité de Y expression numérique de la valeur se trou- 
verait ébranlée si l’on ne se servait que d’un seul 
métal, et combien serait injuste et illégale à l’égard 
des débiteurs l’adoption du prétendu étalon d’or, la 
question sera jugée. 

L’application de la loi de germinal an XI n’a causé 
aucun mal; le principe quelle contient, et qui n’est 
nullement celui dé un double étalon, se justifie pleine- 
ment devant la science et s’accorde le mieux avec les 
exigences de la pratique. 

Les partisans déclarés du changement qui ferait 
adopter un seul métal comme instrument légal des 
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transactions reconnaissent que le système de l’an XI 
a duré jusqu’à ce jour sans de graves inconvénients 1 . 
Ils font plus, ils avancent que ce système a rempli un 
rôle fort utile, lorsque les arrivages énormes d’or nou- 
veau risquaient de produire une véritable révolution 
monétaire; l’action modératrice s’est exercée alors au 
moyen des masses d’argent à déplacer. Enfin les ar- 
guments donnés en faveur de la circulation simul- 
tanée des deux métaux ne laissent pas que de les 
toucher 2 . Cette coexistence peut être commode, car 
l’or et l’argent possèdent également les qualités re- 
quises pour servir de monnaies ; on pourrait donc 
les laisser subsister conjointement dans le système 
monétaire 3 . Et les mêmes écrivains déclarent que la 
monnaie n’est pas autre chose qu’un disque de métal 
contrôlé et certifié par l’Etat 4 . Il semblerait dès lors 
qu’ils devraient conclure à l’emploi simultané de l’or 
et de l’argent. 

Ils y concluent en effet, alors qu’il s’agit d’une 
monnaie facultative , c’est-à-dire de la monnaie à la- 
quelle la loi n attribuerait aucune puissance libéra- 
toire. Simple marchandise, elle obéirait alors aux 
principes qui règlent le mouvement de toutes les mar- 

1 Procès-verbaux de la Commission monétaire de 18G7; opinion «Je 
AI . Michel Chevalier, p. 23. 

2 Même opinion, ibid. * 

3 Même opinion, ibid. 

4 Les pièces (Je monnaie ne sont que des lingots certifiés : il serait 
utile que l’État certifiât des lingots-des deux métaux. Le double mon- 
nayage, exécuté sous ces réserves, aurait l’avantage d’aider dans une 
certaine mesure le commerce avec l’Asie, qui préfère l’argent. (Michel 
Chevalier, loc. cil., p. 24.) 
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chandises. Mais, nous l’avons dit plus d’une fois, tout 
en constatant que le caractère de marchandise appar- 
tient et doit appartenir au numéraire, nous avons 
ajouté que c’était une marchandise distincte de toutes 
les autres, munie d’un attribut légal qui n’est dévolu 
qu’à elle seule. 

La monnaie n’est point un étalon de la valeur, ni 
une mesure dans le sens strict du mot; elle est la 
traduction en langage numérique du prix des choses, 
elle précise le sens des conventions et amène la solu- 
tion des engagements. L’expression anglaise legal 
tender, offre légale de payement , et la vieille expres- 
sion allemande Wdhrung, qui emporte la même si- 
gnification , correspondent exactement à la nature 
propre de V instrument monétaire ; comme le fait jus- 
tement remarquer M. Rau, cette langue scientifique, 
plus exacte, empêche de tomber dans la confusion 
qui mêle la monnaie avec les poids et mesures et les 
assimile dans une catégorie commune. 

L 'idée juridique donne une empreinte distincte à 
la monnaie, qui du rang de simple marchandise s’é- 
lève au rang de moyen absolu de libération. Il faut 
sortir de l’équivoque : si la monnaie n’est autre chose 
qu’un disque de métal contrôlé et certifié, le rôle fa- 
cultatif qu’elle remplit ne permet aucune exclusion 
de matière première, or ou argent. 

Si elle a une autre vigueur, elle l’emprunte à la loi, 
qui la constitue moyen commun de libération , et qui 
peut, sans blesser aucun principe d’économie ni au- 
cune règle d’équité, ouvrir un mode alternatif de 
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payement en espèces d’or ou d’argent, soumises à un 
taux de change déterminé ; celui-ci constitue le centre 
de gravité autour duquel oscille forcément la valeur 
variable des deux métaux. 

Appelés à remplir la même fonction, ils sont unis 
par une solidarité naturelle, que le change légalement 
fixé rend plus étroite encore. Tout le monde est d’ac- 
cord sur la nécessité d’éviter les variations, mais non 
sur le caractère et la probabilité mesurée de celles-ci. 
On prétend que les changements sont plus grands 
quand on emploie deux métaux pour monnaie, au 
lieu d’un, car, dit-on, on subit alors les variations des 
deux métaux. On oublie que ces variations, au lieu de 
s’ajouter et de grossir en se cumulant, se modèrent 
au contraire et se compensent. Ce qui serait plus 
vrai, ce serait de dire qu’avec les deux métaux les 
variations peuvent être plus fréquentes, mais qu elles 
se trouvent forcément beaucoup plus faibles, en se 
rapprochant d’une stabilité parfaite, autant que la 
possibilité matérielle le permet, tandis qu’avec un 
seul métal les écarts deviendraient peut-être un peu 
plus rares, mais ils se produiraient d’une façon 
plus vive , en risquant d’altérer l’expression des 
transactions conclues pour un terme quelque peu 
éloigné. La stabilité des engagements ne pourrait qu’y 
perdre. 

Lorsque l’on cède un produit ou un service contre 
du numéraire, on n’accomplit pas un simple troc , on 
ne vise point à posséder d’une manière stérile l’or ou 
l’argent obtenu en échange. Ce à quoi l’on vise, c’est 
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à obtenir le pouvoir d’acquérir où l’on veut, comme 
on veut et quand on veut, un produit équivalent. La 
puissance d'acquisition qui réside dans le numéraire 
sera d’autant mieux prisée qu’elle se conservera plus 
égale en mettant d’accord l’intérêt commun des par- 
ties et l’équité. 

Comment parvient-on à la maintenir d’une manière 
plus certaine dans cette condition désirable d’équi- 
libre? Nous pensons que c’est au moyen de l’emploi 
simultané de l'or et de l'argent. 

La fixité matérielle de la monnaie sera sans aucun 
doute plus grande, si celle dont on se sert n’est forgée 
que d’un seul métal ; c’est même là, pour nous servir 
de la locution anglaise, un truism l . Mais la fixité de la 
valeur économique ne suit point la même loi. On s’i- 
maginerait à tort qu’il suffit, pour l'obtenir, de se pro- 
noncer d’une manière absolue soit pour l’or, soit pour 
1 argent, en excluant toute rivalité et tout concours. 

Qu’un disque de métal soit monnayé , il n’en garde 
pas moins la qualité d une substance variable , que le 
changement de forme extérieure n’efface point. Les mé- 
taux précieux n’échappent nullement à cette infirmité 
matérielle. L'idée de la fixité de la valeur empruntée à 
l’identité du métal employé est donc erronée. Le débi- 
teur paye et le créancier reçoit plus ou moins qu'il n’a 
été stipulé, si depuis le moment où la convention a été 
passée, le taux du métal, constitué comme instrument 
légal de payement, a augmenté ou diminué. «Le créan- 
cier et le débiteur courent, dans un temps donné, une 

1 Une sorte de vérité naïve. 
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certaine chance, selon que le métal de payement haus- 
sera ou baissera *.» Jusqu’ici nous sommes pleinement 
d’accord avec M. Michel Chevalier, qui se sert dans ce 
passage d’un langage scientifique aussi correct que la 
pensée qu’il exprime. Nous cessons de l’être lorsqu'il 
ajoute : « Mais si les deux métaux sont étalons , il y 
aura double chance à courir, car aux variations de 
l’un il faut ajouter les variations de l’autre.» 

Nous avons suffisamment expliqué pourquoi nous 
repoussons ce terme impropre d'étalons, quand il ne 
s’agit que du mode légal de payement. «Il est un fait 
établi, c’est que dans les échanges on fait intervenir 
une marchandise intermédiaire qui variera peu sans 
doute, mais enfin qui variera. Ces légères oscillations 
sont acceptées d’avance 2 .» C’est dit à merveille, et 
nous n’avons jamais prétendu autre chose; seulement 
il faut que ces oscillations soient légères, et pour y 
arriver il ne faut pas employer un seul métal pré- 
cieux qui s’élève ou qui s’abaisse sans contre- poids, 
selon les modifications de l’approvisionnement, mais 
utiliser l’or et l’argent, car les variations qu’ils éprou- 
vent se balancent par une influence réciproque, et 
font de cette variabilité même un levier d’équilibre. 
L'obstacle devient moyen, s’il est permis de rappeler 
ici le sublime langage d’un de nos plus illustres écri- 
vains. 

Mais, disent des économistes distingués, qui, tout 
en repoussant l’application exclusive d'un des mé- 

1 Procès-verbaux de la Commission monétaire de J 867, p. 23. 

- Ibid. 
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taux sur le marché universel , pensent quil en est 
autrement lorsqu’il s’agit d’un pays isolé : si un Etat 
emploie la double monnaie , il sera toujours en perte, 
ses débiteurs le payeront avec les espèces qui vau- 
dront moins, et les changements successifs amenés 
dans la circulation par l’invasion intermittente du 
métal le plus évalué entraîneront une détérioration 
continue dans les espèces, destinées à se dégrader de 
plus en plus et à s’affaisser complètement. La position 
peut être commode pour les voisins, qui profitent 
doublement de la facilité ouverte par les pays dotés 
des espèces d’or et d’argent, également munies de la 
puissance libératoire d’après un rapport constam- 
ment maintenu, alors que la valeur relative est essen- 
tiellement mobile. 

Nous ne pensons pas avoir atténué le principal ar- 
gument invoqué en faveur du système qu’on décore 
du nom d étalon unique. Essayons d’en saisir la portée 
véritable. 

Nous craignons fort que les écrivains qui per- 
sistent dans cet ordre d’idées , n’aient oublié que 
chacun des motifs qu’ils invoquent rencontre une 
contre-partie qui l’efface, et qu’en fin de compte il 
ne reste debout que la fixité relative acquise au bé- 
néfice de l’emploi simultané de l’or et de l’argent, 
quand on s’attache à prévenir les écarts soudains et 
extrêmes et qu’on se résigne à une fluctuation peut- 
être un peu plus fréquente, mais de beaucoup plus 
faible. Celle-ci n’impose à chacune des parties qu’un 
sacrifice minime, qu’on pourrait considérer comme 
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une sorte de prime d' assurance payée afin de mettre à 
l’abri de véritables sinistres qu’entraînerait l’emploi 
universel d’un seul métal. 

Le centre de gravité de la valeur métallique, au- 
quel tendent les oscillations restreintes, est le meme 
que celui qui se retrouve dans l autre hypothèse, apres 
des oscillations beaucoup plus larges et par consé- 
quent beaucoup plus périlleuses. Il ny a aucune dé- 
térioration des espèces métalliques, préservées, par la 
fixité du titre et par l’identité du poids, de toute alte- 
ration intrinsèque. 

L’emploi d’un seul métal n’empêche pas la valeur 
de celui-ci de varier, et même de varier dans des 
proportions plus fortes. Si la France et le reste du 
continent n’avaient point maintenu, grâce à l’emploi 
intérieur de l’argent, le prix de l’or, après 1 alluvion 
récente de ce métal, à quel danger l’Angleterre n’au- 
rait-elle pas été exposée? 

Il est un autre côté de la question que nous nous 
bornerons à indiquer ici, mais dont l importance est 
grande. Des hommes bien placés pour en juger, entre 
autres M. Haggard, caissier de la Banque d’Angle- 
terre, se sont plus d’une fois plaints de ce que l’argent 
n’y circulait plus à l’égal de l or. Avec les deux métaux 
employés au payement, la réserve des banques ré- 
siste mieux, elle est moins exposé aux variations su- 
bites et extrêmes du taux de l’escompte, qui se ma- 
nifestent surtout là où l’or domine sans partage ou 
bien quand il acquiert un rôle prépondérant, comme 
cela a eu lieu en France depuis une dizaine d’années. 
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On s’inquiète du change des espèces d’or et d’argent 
qui se régularise facilement, à peu de frais, et on oublie 
la gravité des perturbations du taux de l’escompte, 
que multiplie l’emploi exclusif ou plus général de 
l’or? 

Le pays qui emploie une double monnoie reçoit, 
dit-on, le métal d'un prix atténué, et il livre en échange 
celui qui fait prime; mais il ne perd rien, il arrive 
à tout compenser en maintenant dans un rapport 
plus fidèle la position relative des débiteurs et des 
créanciers. L'expérience a d’ailleurs été faite sur la 
plus grande échelle en France, depuis la loi de ger- 
minal an XI; ceux qui en demandent la révision 
devraient commencer par établir le compte fidèle 
des prétendues pertes que cette loi nous aurait fait 
subir. Ces pertes n'existent point; loin d’amener 
une perturbation quelconque, l’influence bienfai- 
sante du système régulateur qu’on voudrait suppri- 
mer, en a prévenu une très-grave, lors des riches 
arrivages d’or. 

C’est pour la première fois qu’on voit proposer un 
changement radical dont les faits observés ne révè- 
lent en aucune manière la nécessité; c’est pour la 
première fois que l'on voudrait faire courir au pays 
une périlleuse aventure, sans pouvoir justifier par 
aucun argument pratique cet entraînement de l’es- 
prit d’innovation et de système. 

Mais, dit-on, l’argent revient : la prime qui l’a fait 
porter au dehors a disparu; les choses en sont reve- 
nues à l’état primitif du rapport de 1 à 15 1/2 
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indiqué entre l’or et l’argent par la loi de germinal; 
nous sommes donc menacés de subir une monnaie 
lourde, encombrante, à laquelle répugnent les habi- 
tudes prises. L’or est le numéraire naturel des peuples 
riches, avec l’argent nous retomberions au niveau des 
peuples pauvres. Il faut donc se hâter de démonétiser 
nos pièces de 5 francs ou d’en affaiblir le litre, afin 
de maintenir l’or dans la circulation! 

L’alarme qu'on témoigne de cette façon n’est-elle 
pas singulière? On accusait, il n’y a pas longtemps, la 
loi de germinal de nous avoir ravi notre argent, et 
maintenant quand l’action régulière du marché nous 
le restitue en partie, on y trouve un sujet de plainte 
plus vive encore. Gardons-nous de ces exagérations 
mal fondées; rendons-nous un compte plus exact des 
véritables éléments de la circulation, et du rôle que 
remplissent aujourd’hui les métaux précieux. 

L'importance de ce rôle est loin d’avoir décliné, 
mais il s’est transformé. Il ne s’agit plus, surtout dans 
les régions commerciales, du transport matériel des 
espèces, mais bien de la solide garantie qu’elles four- 
nissent alors qu’elles servent de couverture aux bil- 
lets de banque, qui passent de main en main en qua- 
lité d'agiles véhicules du numéraire immobile. Il 
s’agit aussi, et à un degré bien plus élevé encore, de 
la fixité qu’elles assurent à l’expression numérique 
qui sert à traduire toutes les transactions en instru- 
ments de crédit , dotés aujourd’hui d'une activité bien 
supérieure à celle du numéraire. Les espèces d’or, 
aussi bien que les espèces d’argent, ne constituent 
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plus que l’appoint des transactions commerciales, sur- 
tout dans les pays les plus riches. Le Clearing -house 
de Londres a fait en une année pour 125 milliards 
de francs d’affaires avec quelques millions de billets 
et moins de 1 million d’or. Les virements, les compen- 
sations, les chèques, les billets de banque constituent 
presque tout le mouvement des régions plus élevées 
de l’industrie; deux autres régions renferment les 
transactions moyennes et les petites transactions : les 
unes et les autres commencent à se solder au moyen 
des comptes en banque. Les métaux précieux ne cir- 
culent guère que dans les envois faits de pays à pays 
ou entre les particuliers. Pour les exportations et les 
importations, la différence des frais de transport, 
quand on y comprend l’assurance, est faible; en ce 
qui concerne les particuliers, on évoquerait à tort la 
fantasmagorie de lourdes piles d’argent dont ils se- 
raient chargés; avec la pièce de 5 francs en argent, 
les pièces de 10 et de 20 francs en or, et les billets de 
50, 100, 500 et 1 000 francs, on pourvoit sans peine 
à tous les besoins et à toutes les convenances. Nous 
ne parlons pas de la pièce d’or de 5 francs, l’expé- 
rience l’a fait condamner; elle coûte trop cher, car 
elle s'use trop vite, et elle est trop perdable, pour em- 
ployer l’expression populaire. S’il est ressorti quelque 
chose de certain de l’enquête monétaire de 1868, c’est 
la presque unanimité des trésoriers payeurs généraux 
et des Chambres de commerce, s’accordant pour con- 
damner la pièce de 5 francs en or. 

Le billet de banque, avec les coupures pratiquées 
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aujourd’hui, s’adapte aisément à tous les payements; 
les énormes réserves métalliques de la Banque cir- 
culent sous cette forme agile et commode, dont 
elles couvrent et garantissent la pleine sécurité. 
Deux ou trois pièces de 5 francs d’argent, quelques 
pièces de 10 et de 20 francs, et le surplus en billets 
de banque, cela suffît à tout, cela ne peut ni trop 
déranger ni incommoder personne de ceux dont l’ai- 
sance ou la richesse se traduit par l’habitude de por- 
ter une certaine somme. Du reste, en fait, ce sont 
les plus riches qui possèdent relativement le moins 
d’espèces métalliques; il en existe peu chez les ban- 
quiers et chez les commerçants, ceux-ci mettent en 
mouvement le billet et le chèque ; il en existe le plus, 
toute proportion gardée, chez ceux dont la condition 
est la plus modeste, et ils ne répugnent nullement à la 
pièce d’argent de 5 francs. Les habitants de la campa- 
gne ont conservé pour cette nature de numéraire une 
prédilection marquée, à moins qu'il ne s’agisse de 
sommes plus fortes, comme celles qui proviennent 
de marchés de bestiaux, et qui jadis se soldaient en 
louis d’or. Aujourd hui, à côté de l’or, le billet de 
banque commence à occuper une large place même 
dans ces opérations. Mais porter avec soi cinq, six, 
huit écus de 5 francs en argent, cela ne gène point 
les populations rurales ; elles aiment sentir dans les 
poches un numéraire qui pèse, sans les fatiguer. A 
côté de l’or, elles emploient volontiers l’argent. 

Les avantages monétaires appartiennent également, 
de l’aveu de tous, aux deux métaux précieux : sur un 

7 
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seul point l’or l’emporte : il représente une valeur 
supérieure sous un volume plus faible, il est plus 
léger à porter. C’est vrai; mais sans atténuer en 
rien celte supériorité relative, il faut reconnaître 
qu’elle arrive à un rang secondaire dans les attributs 
de la monnaie, et que les procédés modernes de la 
circulation atténuent singulièrement la portée de 
cette différence. On ne saurait trop le répéter : for 
aussi bien que l’argent ne figure plus guère dans les 
transactions, que pour former les appoints ; en dehors 
de fractions relativement faibles, les espèces demeu- 
rent presqu’immobiles dans les grands réservoirs 
métalliques ; elles se bornent à fournir le gage et à 
préciser le sens des négociations accomplies. 

Dans la campagne récemment ouverte en Alle- 
magne afin de réclamer le payement légal en or ( Gold - 
wahrung ), le désir de s’affranchir des petits billets de 
banque joue un grand rôle. Nous comprenons cette 
répugnance pour des coupures qui descendent à un 
lhaler (3 fr. 75), à un florin (un peu plus de 2 francs) et 
meme au-dessous, monnaie de papier aussi malpropre 
qu’incommode; nous connaissons le danger qui accom- 
pagne cette exagération de rémission fiduciaire. Mais, 
pour s’affranchir de cet inconvénient, ne suffirait-il 
pas de poser, comme nous l’avons fait, un minimum. 
rationnel au-dessous duquel la coupure de papier 
ne descendrait pas?Une fois ce parti pris et mis à exé- 
cution, la circulation de l’Allemagne, comme celle de 
la France, s’accomplirait aisément avec le triple élé- 
ment de l’or, de l’argent et du billet. 



a l’appui du mémoire sur l’or et l’argent. 59 

Il suffirait, pour concilier les rapports internatio- 
naux, d’adopter le régime de la double-monnaie, en 
écartant la crainte superstitieuse, inspirée par une 
formule trop peu discutée. On est sur la bonne voie, 
sous ce rapport. 

Dans la réunion de la Société des Economistes 
de Berlin, du 31 octobre dernier, M. le conseiller 
Miehaëlis, dont on connaît la haute compétence dans 
les matières économiques, s’est exprimé en ces termes : 

« Ilerr Professor Wolowski verdiene grossen Dank 
dafür, dass er dem Dogma der alleinigen Goldwâh- 
rung entgegentrete ; denn hierzu habe viel moralis- 
cher Muth gehôrt, gegenüber dem absprechenden 
Dogmatismus vieler Yolkswirthe. Durch nichts erlei- 
chtern wir das Auffinden des richtigen Weges mehr, 
als dadurch, dass wir die eigencn Yorurtheile weg- 
râumen, die wir uns selber in den Weg gelegt ha- 
ben. » (M. le professeur Wolowski mérite une vive gra- 
titude pour s’être élevé contre le dogme de l'emploi 
de l’or comme unique moyen de payement légal , car il 
a fallu un grand courage moral pour affronter ainsi 
le dogmatisme hautain de beaucoup d’économistes. 
Bien ne facilite mieux l’accès du droit chemin, que 
d’écarter les préjugés dont nous l’avons nous-mêmes 
encombré.) 

Nous avons essayé de traduire fidèlement des pa- 
roles, trop flatteuses pour nous; il paraissait néces- 
saire de les reproduire alors quon persiste de nous 
opposer, au lieu de raisons, un prétendu isolement 
parmi les hommes voués aux études économiques. 
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Oui, nous avons peut-être été presque seul au dé- 
but, il nous a fallu le courage moral , dont parle M. Mi- 
di aëlis , alors qu’il s’agissait d'explorer un aspect 
nouveau de la question monétaire; si l’on manquait 
d’un pareil courage, on risquerait fort de voir les 
diverses branches des connaissances demeurer sta- 
tionnaires. Toute vérité a commencé par être une né- 
gation presque isolée de l’erreur accréditée. 11 nous 
est arrivé, plus d’une fois, d’éprouver en France l’at- 
teinte d’attaques peu mesurées de la part de ceux 
qui devraient tenir le plus à conserver le calme né- 
cessaire dans un débat scientifique. Mais nous en 
avons été largement récompensé par le concours 
nombreux d’adhésions formelles, ou d’expressions 
d’encouragement de la part de ceux dans l’esprit des- 
quels nous avons éveillé le doute, et qui reconnais- 
sent la nécessité de soumettre à un examen nouveau 
et approfondi un problème dont l’importance et la 
difficulté ne semblaient pas être suffisamment ap- 
préciées. 

Le président de la Société des Economistes de Ber- 
lin, l’habile défenseur du free-trade, M. Prince-Smith, 
nous envoie une lettre d’adhésion motivée aux prin- 
cipes contenus dans nos Notes sur la question moné- 
taire; on y lit ces mots : 

« Par cette petite publication vous avez rendu un 
grand service et très à propos, au monde entier. » 

M. Max Wirtli, l’auteur de l’ouvrage sur les Ban- 
ques, directeur de la Statistique Suisse , dit : 

« Je citerai votre opinion et déclarerai ouverte- 
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ment mon adhésion dans la préface de la troisième 
édition démon deuxième volume qui est sur le point 
de paraître. » 

Le savant professeur Rau, de Heidelberg, corres- 
pondant de l’Institut de France, nous a adressé la 
lettre publiée plus haut (p. 42 et suiv.). 

Notre illustre ami Roscher, professeur à Leipzig, 
correspondant de l’Institut de France, déclare, tout 
en faisant des réserves pour la question relative à 
l’emploi intérieur de la monnaie : 

« Je reconnais, d’accord avec vous, que la transition 
du payement en argent au payement en or doit exci- 
ter en Allemagne une vive inquiétude, et je regarde- 
rais comme un malheur l’adoption universelle de l’or 
comme type unique de pnyèment légal (Und es ganz 
besonders fïir ein Unglück hielte, wenn die gesammte 
Welt überhaupt zur alleiniger Goldwahrung übergingé). 

« Est-il vrai, comme vous l’expliquez ingénieuse- 
ment en rappelant le pendule compensateur, que le 
but principal, qui est de mieux préserver la mon- 
naie des fluctuations du marché , puisse être plus 
sûrement atteint par le mode de payement mixte (or 
et argent) que par le payement légal, uniquement 
prescrit en or ou en argent? 

« Je n hésite nidlement à répondre oui, quand nous 
nous plaçons au point de vue élevé qui embrasse le 
monde dans un grand système économique. Avec 
le payement mixte la variation du prix des instru- 
ments de la circulation peut être plus fréquente, mais 
elle sera moins forte qu’avec un métal unique... Cet 
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avantage d’une plus grande uniformité de prix con- 
stitue un progrès utile. Quelque chose d’analogue se 
présente aujourd’hui sur le marché universel, alors 
que certains Etats y portent le type or et les autres le 
type argent... 

« Vous avez rendu un nouveau service à la science 
en faisant de cette question si difficile, mais si impor- 
tante, l’objet de la discussion publique. » 

Le docteur Wolgfang Eras, rédacteur de Y Annuaire 
allemand d’ Economie politique , après avoir brillam- 
ment soutenu notre doctrine au Handelstag de Berlin, 
nous écrit : 

« Vous avez probablement appris que la Société des 
Economistes de Berlin, sous la présidence de M. Prince- 
Smith, s’est occupée de la question monétaire. Il n’y 
a pas eu de vote (on n’en émet point dans les discus- 
sions de la Société des Economistes, pas plus à Berlin 
qu’à Paris), mais, d’après ce que je sais, la grande ma- 
jorité des économistes de Berlin se range à vos idées. 

« Veuillez m’autoriser à faire une traduction alle- 
mande de votre mémoire sur l or et V argent , question 
monétaire ; je la ferai procéder d’une introduction, et 
j’ose croire que cette publication contribuera à dis- 
siper la confusion d'idées qui règne encore chez nous 
dans bien des régions au sujet du type monétaire. » 
L’éminent professeur d’économie politique à Man- 
chester, M. Stanley levons, sans abdiquer les tendances 
anglaises favorables à l’emploi de l’or, déclare : 

« Je n’ai garde de me prononcer catégoriquement 
dans la question du type monétaire double ou simple. 
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elle me paraît hérissée de difficultés énormes, elle 
touche à une foule de faits et d’éléments d’apprécia- 
tion, qui échappent à l’analyse exacte et qu’il fau- 
drait pourtant connaître. La théorie y entre pour 
autant que la pratique. 

« En ce qui concerne la théorie, vous avez admi- 
rablement développé le principe de ce qu’on nomme 
le double étalon et le danger auquel nous serions ex- 
posés de voir le taux de l’or hausser par suite de la 
démonétisation de l’argent. 

« Les économistes de ce côté de la Manche préten- 
dent d’ordinaire que le système d’un double type mo- 
nétaire, expose le pays aux fluctuations extrêmes des 
deux métaux... Ils ont perdu de vue l’action compen- 
satoire dont vous parlez. En statuant que les paye- 
ments peuvent s effectuer en or ou en argent d’après 
un taux légal, la loi de l’an XI, comme j’envisage 
maintenant cette matière, doit avoir pour effet de 
prévenir les fluctuations extrêmes du taux des deux 
métaux. C’est comme si l’on pratiquait une commu- 
nication entre deux réservoirs qui arrivent à main- 
tenir un niveau moyen, au lieu de monter et de 
descendre indépendamment l’un de l’autre 1 . Ainsi 
la loi monétaire qui régit la France a été sans doute 
pour beaucoup dans le maintien de l’or et de l’argent 
à un taux respectif presque uniforme. Je crois que 
l’once d’argent au degré anglais de fin, qui valait 
59 deniers à Londres en 1845, ne s’est pas élevée en 

1 M. le docteur Wolfgang Eras s’était servi d’une image analogue au 
Handelslag de Berlin. 



